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A P R E S E N T A Ç Ã O 
Dificilmente um estudante de economia do iní 
cio desta década passaria pela universidade imune ao ambi-
cioso ''projeto nacional'' de construç~o do Brasil-grande-po-
tência. As elevadas taxas de crescimento do produto inter-
no. as incursões no mercado externa, o consumismo dos priv! 
legiados, a pobreza dos desprovidos; tudo,enfim.se colocava 
para nos, expectadores do poder, como uma obstinada"recherche 
du temps perdu''por aqueles que, sentados no pal~cio, prete~ 
diam fazer a histôria do Brasil. 
A política econômica aparecia como obra da 
sabedoria palaciana, cantada em prosa v e r· s o como a 
estrela guia dos reis magos tupiniquins sempre de dedo em 
riste apontando a incompetªncia e omiss~o do~ aitimos gove~ 
nos antes de 1964, que nao souber~m (LJU n~o aci1ar~m conveni 
ente!) usar a "caixa preta" de ferramentas BCOilÔ~Jicas ~ sua 
disposição. O movimento de março do C4 marcaria, assim, a 
vit6ria dos ''policy makers'' sãbios e Bfjciente~ uobre os 
''demag6gicos-populistas''. 
Neste contexto, o econorrdsto, cJr=~p',JI; , _ _:r. 
carãter politico, passou a ser veiculado à naçao comu t8c 
nico que, hipoteticamente irnu·liZr.HJu r:lllllr·d r1~·, irJjurJçÔec. do 
poder, conseguiria arbitrar, de forma neutra e racional, so 
I I. 
bre o dia a dia da sociedade brasileira. Os tecnocr~tas, 
que assumiram o controle técnico do Estado, usaram d 8 toda 
~eficiência~ para gerir a crise economica, que emergiu de 
forma clara no início da década passada, e passar~m a ser 
vistos como os artífices da expansão iniciada em 1968. 
Mas seria realmente uma questão de eficiên 
c ia? A concentração da renda, a redução dos salários dos 
tral!t,alhadores, o consumismo da classe média e da tecnocra 
cia arrivista, o "export-drive''. obedeceriam somente a dita 
mes técnicos? Então por que alguns setores do empresariado, 
que tiveram seu espaço de acumulação restringido, clamariam 
por maior ''poder de barganha'' junto ao Estado? Por que até 
196~ se ia ~s ruas protestar contra o ''arrocho salarial" e 
clamar por liberdades sindicais e pelo restabel8cimento da 
democracia? Por que a proposta do governo era técnica e as 
respostas da sociedade eram políticas? De forma esquemát.!_ 
ca, estas seriam as peças centrais de um quebra-cabeças ch~ 
mado Brasil. O aluno de economia assistia perplexo e confu 
so ao manejo das peças pelos respons~veis pelo ''milagre''. 
Por onde começar a montar o que\Jra-cab&Ç8t:' 
Esta dissertaç~o tem por ohj••t :~n1E'Ç2r 
encaminhar e responder algumas indagaç6es neste sB11tido, 
Suas conclusões são, todavia, parciais e restritas a 
do histórico especifico. Seu objetivo central e o 
períg_ 
Plano 
Trienal de Desenvolvimento Econômico e Social. Última tenta 
tiva de continuidade do projet8 nacional-desenvolvimentista. 
III. 
No primeiro capitulo expoe-se a estratégia de 
desenvolvimento proposta para o triênio 1963/65, com o obj~ 
tivo explícito de dar continuidade ao processo de industria 
lizaç~o em condiç6es de esta~ilidade da taxa de inflaç~o. A 
lém de apresentar de forma descritiva os principais objet~ 
vos do Plano Trienal e suas interarticulações, procura-se ver 
como as diret~vas foram operacionalizadas a nível de polít~ 
ca-econômica e como se deu a integração das medidas de curto 
e longo prazo de forma a preservar a taxa de 7% para o cres 
cimento anual do produto e, simultâneamente, reduzir a 
de inflação de 50%, em 1962, para 25% no final de 1963. 
taxa 
No segundo capítulo mostra-se como os princ~ 
pais interlocutores do debate econômico, a epoca, se posici~ 
navam frente às questÕes mais relevantes para a continuidade 
do crescimento da economia brasileira. As posições privil~ 
giadas foram a monetarista, a cepalina e a de Ign~cio Rangel. 
No terceiro capítulo, confrontam-se as princ~ 
pais proposições do Trienal com as propostas alternativas que 
emergiam do debate político-econômico. O desenrolar do deba 
te será extremamente importante para desvelar, ainda que de 
forma parcial, as articulações político-econômicas de um p~ 
ríodo caracterizado pela convergência de uma reversão cícli 
ca in~dita na economia brasileira e ~a tentativa de dar con 
tinuidade ao projeto nacional-desenvolvimentista. 
Por fim, no quarto capítulo levantaram-se al 
gumas especificidades da crise político-econômica por que pa~ 
sou o Brasil nos primeiros anos da década passada. Com a fi 
IV. 
nalidade de avaliar se a caráter errático assumido pela p~ 
lÍtica-econÕmica era fruto da incompetência técnica de seus 
formuladores, ou da ausência de condiçÕes políticas para 
gerir a crise econômica. Paralelamente. mostra-se coma, na 
verdade, o debate econômico do início dos 60 não permitia 
uma compreensão sistemática e abrangente da crise por que 
passava o capitalismo no Brasil e propoe-se uma 
ção alternativa para a mesma. 
interpret~ 
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C A P I T U L O I 
O TRIENAL: A SOLUÇAO TÕCNICA 
O Plano Trienal de Desenvolvimento Econô-
mico e Social, publicado a 30 de dezembro de 196~.foi ela 
borado por uma equipe liderada por Celso Furt~ 
do, durante os momentos finais da híbrida presid~ncia ''par 
lamentar~ de Jo~o Goulart. 
A queda da taxa de crescimento do produto-
3,5% em 1962 contra 7,7% em 1961 - 1 a ameaça de espiral in 
flacionária elevação de 50% do nível geral de preços em 
1962 -,aliadas à instabilidade política, ocasionavam gra-
ves transtornos ao desenvolvimento do país,exiEindo ulgum 
tipo de solução. Neste sentido, logo apos a "restaura-
ç~o do presidencialismo~. o Trienal tornou-se, de janeiro 
a maio de 1963, a proposta de continuidade do nacional 
desenvolvimentismo. O documento síntese do Plano Trienal 
proporia, assim, oito objetivos básicos que deveriam nor-
tear a ação do governo durante o período 1963/1965. 
midamente,estes objetivos seriam: 
Resu 
19) manter uma elevada taxa de crescimento 
do produto; 
29) reduzir de forma gradual o processo in 
flacionári~; 
~-
39) reduzir o elevado custo social,caracte 
rfstico do desenvolvimento brasileiro, 
melhorando a distribuição de seus bene 
fÍcios; 
49) intensificar a açao do governo nos cam 
pos da educaç~o, pesquisa, tecnologia 
e saúde pÚblica; 
59) reduzir as desigualdades regionais; 
69) eliminar progressivamente os ~entraves 
institucionais" ~ continuidade do de-
senvolvimento. Dentre esses "entra-
ves" destacava-se a l)Strutura agrária; 
79) ràfinanciar a dfvida Rxterna 
89) assegurar ao governo r1ma unid~de de co 
mando crescente dentJ'u de nua própria 
esfera de ação. 
A simples apresentaç~o esquemática dos ob-
jetivos, tal como no documento síntese, poderia levar a 
crer que o Plano lhes conferia a mesma prioridade. Tal 
impress~o. porem, nao subsiste a análise mais ' ,- •J 
ta evidencia que nem todos poderiam ser vi~·to: l.:r·;-;c c:: -:J,. 
de estratégia ou diretiva do planejamento;ao 
constituiam-se como suas decorr~nctd~ ou prª-cnndiç6cs.C~ 
rno diretiva o Trienal se propunha a continuida-
de da industrializaç~o. Tal continuidade ficari.:J 
subordinada a um objetivo imediato. reduzir a 
3. 
pressao inflacionária 8 outro mcdiuto, 
gurar a continuidade da taxa de crescimento do produto 
nacional a 7% ao ano até 1965. 
O Plano Trienal nao conferia aos dois obj~ 
tivos acima a mesma importância, oorque segundo 
finais de 1962, a economia brasileira continuava a manter 
uma elevada taxa de crescimento do produto. Entretanto, 
como a possibilidade de endividamento externo da economia e 
a capacidade financeira do setor público ,dudos os purâme 
tros institucionais legais, chegavam a SBLJS ] imí tcs pos;,Ívcds, para con 
tinuar mantendo a taxa histórica de crescimento do quir1quênio ante ~ 
rior,o planejamento deveria atuar no sentido de elevar a e fi-
cácia dos investimentos. tarefa bastante difÍcil em condi 
çoes de inflação progressiva. l\ssir:1 !.iEJndo, rJ 
mais imediato do Trienal !;;e ria "plun 1-1jar 
lização em condições de desenvolvimento, a fim de que, em 
uma fase subsequente pudesse planejar a intensificação do 
desenvolvimento sem comprometer a estabilidade". (l) 
O planejamento colocava-se, deste modo, co 
mo a forma mais eficaz de gestão do aparelho ~e Estado e 
dos recursos econômicos. A curto prazo, tal eFiciência 
reconduziria o sistema à estabilidade e,d Jongo prd?O,nJspond~ 
ria pela melhor utilização da capacidade produtiva ja in~ 
talada no paÍs e por uma seleção mais adenuada dos novos 
(1) BRASIL Presidência da RepÚblica. Documento Síntese 
do Plano Trienal de Desenvolvimento Econômico e So 
cial. RJ. s"!Ed., i9B2. p. 113. 
4. 
investimentos,de forma a elevar a relaç~o produto-capital 
e manter a taxa de crescimento do produto. Esta idéia do 
planejamento, como uma alternativa ~~s forças naturais do 
mercado~ para garantir o crescimento com estabi~idade do 
nível geral de preços foi colocada por Furtado como uma 
diretriz básica a açao do que se exer-
ceria através de um conjunto de medidas visando: 
Ji]••assegurar que se realizasse o montante 
de investimentos requeridos para que 
fosse alcançada a taxa de crescimento 
prevista, BJ 
29) orientar esses investimentos para que 
a estrutura da produção se ajustasse, 
com mínimo de disperdÍcio de recursos, 
à evolução da 
(? ) 
demanda". · 
A manutenção da taxa de crescimento reque-
ria, então, um planejamento das inversÕes em função da 
continuidade do processo substitutivo. Contudo, a orien-
tação e o controle dos investimentos não seriam suficien-
tes para garantir a efetivação dos mesmos. Para tal,duas 
outras condiçÕes se imporiam: captar recursos adicionais 
para o setor pÚblico por meios não inflacionários e man-
ter o nível das importações. Na verdade,os três pontos 
colocados - planejamento das inversÕes, financiamento não 
inflacionário do déficit pÚblico e manutenção da capacid~ 
de para importar - constituiam-se em pr~-requi~itos ~ con 
(2) Idem. Ibidem. p. 'L 
s. 
tinuidade do ritmo de crescimento n~ estrutura do Trie-
nal. Assim, o segundo, sétimo B oitavo objetivos gerais 
enunciados pelo Plano colocavam-se t~o somente como ~ 0 re­
servadores~ da tend~ncia de crescimento a lon~o prazo. 
Quanto ao financiamento nao inflacionário 
do déficit pÚblico, embora pré-condição para reduzir a 
pressão inflacionária e posterior intensificação do cres-
cimento, nao foi tratado a nível de enunciado dos objeti-
vos básicos. Entretanto, quando o Plano passa a propor a 
instrumentalização da política gradualista de controle do 
processo inflacionário, o combate ao desequilÍbrio do se-
tor pÚblico ganha condição de objetivo básico do planeja-
menta da economia brasileira. No item iii da parte II da 
Introduç~o. o documento coloca: ''Os dois objetivos bási-
cos indicados captaç~o adicional de recursos para o se-
tor pablico por meios n~o inflacionários e manutenç~o do 
nível das importações mediante refinanciamento da dívida 
externa - são componentes necessários de todo planejamen-
to da economia brasileira que vise a manter uma elevada 
taxa de crescimento a a recuperar progressivamente a est~ 
bilidade. As projeções globais da economia l]rBSSU['lOB!Tl 
uma tomada de posição com respeito a es~oes uor;l-':f1 bá~,j_cc 
da política econ6mica".( 3 ) 
No tocante as desigualdades pessoais e re-
(3) Idem .. Ibidem. p. ??.. 
6. 
gionais de renda, embora colocadas como pontos básicos a 
serem perseguidos. estavam condicionadas aos resultados 
da politica de estabilizaç~o que.sendo positivos,armariam 
as condiçÕes para a implementação de políticas econômicas 
redistributivistas. Como postulava o Trienal. "o que 88 
pretendia com o planejamento era a manutenção da taxa de 
crescimento e a r~dução progressiva da pressão inflacio-
nária, a fim de que se tornasse factível lograr, tamb8m, 
a redução do custo social e das desigualdades regionais 
do desenvolvimento. Tendo em conta que a taxa de cresci-
menta vinha sendo mantida, a preocupaçao central do plane 
jamanta deveria ser a redução da inflação, cuja consecu-
çao tornaria possível reduzir as desigualdades pessoais e 
regionais". ( 4 ) 
Segundo tal aborda~em, manutençõo 
crescimento do produto e a redução significativa 
do 
da 
taxa de inflação, garantiriam ir1crementos de sa-
lârios reais a taxa idêntica a do aumento de prE 
dutividade do conjunto da economia. A elevação dos salâ-
rios reais responderia, assim. por uma ntenuação dos efei 
tos negativos do desenvolvimento anterior sobre a 
pessoal. 
renda 
Em termos das desigualdades re~ionais, a orienta-
çao dos gastos públicos e, precípuamento. uma rcorientaçFio rJi:l rolíti 
:.ca cambial, tornando-a mais favorável às rcgiÕe:j com saldo exporta-
dor, responderiam pela atenuação dos desequil:Í.LJrio::; ontn~ u::; nívei:.; 
de renda das diferentes regiões. 
(4) Idem. Ibidem. p. 18. 
7. 
claramente 
O Único objetivo cuja consecuçao nao foi 
colocada pelo Trienal como condição ou decor-
rência da manutenção da tend~ncia de crescimento e/ou da 
estabilidade do nlvel de preços foi o de ''eliminar os en-
traves institucionais responsáveis pelo desgaste dos fato 
res de produção e pela lenta assimilação de novas técni-
cas em determinados setores produtivos, principalmente na 
I 5 J 
agricultura". Essa autonomia do objetivo "reformas 
de base" explicava-se muito mais pela necessidade do Pla-
no incorporar em seu discurso algumas proposições de cara 
ter nacional - desenvolvimentista do que por alguma coeren-
cia cmalítica interna do próprio discurso, Não ficou demonstra 
do que a estrutura agrária brasileira se constituisr:;e num obs 
táculo estrutural que deveria ser removido para a conti-
nuidade do desenvolvimento. E mesmo se ficasse, este ob-
jetivo continuaria a ser uma peça estranha ao diagnóstico 
da economia brasileira exposto no Trienal. Este foi enca 
minhado no sentido de mostrar como e porque os setores 
externo e rGblico se converteram nos dois fatores b~sicos 
de desequilíbrio do sistema e porque caberia ao planeja-
menta econômico superá-los de forma a que se recuperasse~ 
ma estabilidade adequada do nível de preços e se mantives 
se o ritmo de crescimento. Como assinalou Carlos Lessa, 
"o Plano caracterizava-se pelo esforço de compatibilizar 
a meta global de aumento da economia que preservasse a 
taxa histórica de crescimento com um esforço de estabili-
(5) Idem. Ibidem. p. 13. 
8. 
zaçao. Sendo o Plano, primordialmente, uma crítica das 
medidas usuais de curto prazo e a procura de uma adequa-
ção entre estas medidas e os objetivos de largc orazo,de~ 
tacou implicitamente os problemas de uma integração, no 
mesmo modelo, de medidas de curto prazo e longo prazo''. (Bl 
A hipótese inicial do diagnóstico era 
que a industrialização se apoiara diretamet"Lte na substitui 
çao de importações e a acumulação no setor industrial era 
reforçada pela pressão inflacionária que vinha acampa -
nhando o processo substitutivo. Quando este atingiu os 
setores de bens de capital e de bens intermedi~rios, exi-
gindo investimentos de longa maturação, com implicações 
financeiras e técnicas qualitativamente diferentes das e-
tapas anteriores da substituição de importações, tornaram 
se mais agudas as tensões internas a que foi submetida a 
economia brasileira devido a queda ~eral da r·eluç~o pro-
duto-capital dos investimentos, 
Tal hipótese era fundada na seguinte arti-
culação: como as unidades técnicas de produção eram cada 
vez mais "capital intensivas". o requisito de capital ne-
cessário à produção industrial tenderia a ser cada vez 
maior do que o aumento da mão-de-obra requerida para a 
mesma produção. Vale dizer, .com a substituição de impor-
taçÕes de bens de produção haveria, concomitantemente,uma 
[ 6 ) LESSA. C. Quinze Anos de Política Econômica ·Camoinas . . 
UNICAMP, mimeo. 1976. pQ 1:26. 
9. 
q~eda na relação produto-capital e um aumento na relação 
capital-trabalho. 
Nesta fase superior da subt;titulç~o dR lm 
portaç6es, o quinquênio 1857/1961 foi apontado pe 1 u Plo 
no como um período em que a economia brasileira fez impor-
tantas progressos. Contudo, se o Trienal foi claro na ava-
liação da importância deste período para a di-
versificação da estrutura de oferta da economia brasilei 
ra, ele foi ambíguo quanto à continuidade do dinamismo do pr.9. 
cesso de substituição de importaçÕes. 
Nas primeiras páginas do documento, quando 
seus autores elaboraram um ''Resumo do Plano'', 
(7) 
pode-se 
constatar que as possibilidades dinâmicas do processosub~ 
titutivo ainda não se haviam esgotado. Por isso, as "modi-
ficaç6es estruturais" no interior da ind~stria deveriam 
continuar com intensidade, aumentando gradativamente a 
participação da oferta interna de bens intermediários e, 
principalmente, de equipamentos. As previsÕes realiza-
das seriam no sentido de, ao t~rmino do tri~nio 1963/196~ 
a indústria do país contribuir com rnais nu mcno~:; 70% dos 
bens de capital que a economia necessitasse oara man-
ter sua taxa de crescimento. Sob este aspecto, desde que 
resolvidos os problemas de financiamento interno e exter-
no, a substituição de importaç6es continuaria a impulsio-
( 7l B!iASIL Presidência da República. op. c i t. p, 9. 
nar o crescimento do produto, estando afastada 
tendência de tipo estagnacionista. 
10. 
qualquer 
Na an~lise das ''Caracterfsticas e Tend~n­
cias do Desenvolvimento Recente".(
8
) a avaliaç~o do Plano 
sobre o processo substitutivo, todavia, já não era esta. 
O diagnôstico na o apontava o exter-
no como o principal fator c o n di c i o r r unte do 
nível de atividade econômica interna. A simples manuten 
çao de um nÍvffil elevado de atividade produtiva engendra-
ria um volume de investimentos capaz de manter a econo-
mia crescendo a mesma taxa do período 19~7/196l,Neste se~ 
ti do, as possibilidades de crescimento induzido e~' t ru n g u-
lamento externo, pareciam haver-se enRotado com o Plano 
de Metas, Ao término da sua implantação o desenvol-
vimento da economia brasileira passou a ser resultante de 
sua dinâmica interna. Desta forma, os problemas que se 
reduzir a colocariam para o triênio 1963/1965, seriam: 
pressao inflacionária herdada do periodo de substituição 
de importações de forma a elevar, a médio prazo, o coefi 
ciente de poupança interna; e planejar os investimentos, 
aumentando a eficácia dos mesmos, superando os pontos de 
estrangulamento em setores básicos e ocupando a capacida-
de produtiva ociosa. Segundo o pr6prio Trienal, "a taxa 
de crescimento da economia brasileira passaria a .de9snder, 
no futuro pr6ximo. principalmente da intensidôde com que 
se utilizasse a capacidade produtiva já instalada no país 
('3) Idem, Ibidem. pp. 23/4:2, 
11. 
e, em menor escala, da evolução da relação de preços do 
intercâmbio com o exterior e da entrada líquida de recur-
( g ) 
sos externos 11 • 
Apesar de e e apreender rJuas posi-
çoes distintas acerca do estágio que o processo de substi 
tuição de importações havia atingido no Brasil, parece 
intuito que a segunda era mais retórica 8 tinha o 
de convencer nossos credores internacionais de que o acu-
mula de dívidas a curto e médio prazo era função do gra~ 
de esforço efetuado para internalizar a produção de aqui-
pamentos e de determinados insumos básicos, O Pluno previu 
que, uma vez ultrapassada aquela fase de substituição e concantran 
do-se os esforços do governo r1o 8:ltÍmtJlo i\i..lvlLiade'> 
exportadoras, nossa posição deveUora, no final do 
manter-se-ia a mesma de 1962, us• ~.700 mi-l9G5. 
lhÕes, Desta forma. conseguindo-se reescalonar o endivi-
damento externo para amortizá-lo em período mais longo. o 
seu serviço torna-se-ia perfeitamente compatível com o ní 
vel de importaç6es requerido para a manutenç3o da Laxa d8 
crecimento. 
A posição acima exposta parece encontrar 
respaldo nas prÓprias colocações de Furtado imediatamen-
te apos a sua experiência como Ministro Extraordinário para 
o Planejamento, Em ensaio escrito no seRundo semestre de 
1963, As Causas Econômicas da Crise Atual, o uuto1· confec;-
sava que »o esgotamento dos fatores que sustentaram o 
(9) Idem, Ibdem. rJ, 4~. 
1'?. 
processo de industrialização ocorreu antes que a formação 
de capital alcançasse a necessária autonomia com respeito 
ao setor externo Existe ampla evidência de que a in-
dustrialização levou o Brasil muito perto daquela posição 
em que o desenvolvimento e um processo circular cumulati-
vo que cria os prÓprios meios que necessita para seguir 
adiante, No caso do Brasil~ esse ponto seria alcançado 
quando superada a barreira da capacidade para importar. A 
economia teria, ~ntão. atingido aquele grau de diferen-
ciação em que a orientação dos investimentos passa a ser 
um problema de opções econÔmicas. sem as limitações físi-
cas de uma capacidade . I 1 o J para importar rac1onada". 
A permanente insufici0ncia da capacidadR. 
para importar, exigindo modificaçÕes constantes na estru-
tura da oferta interna como requisito para o desenvolvi-
menta, constituiu-se no foco primário du pressão inflacio 
nária. Tal pressão. principalmente durante segunda 
metade da década de 50, era reforçada pelo esfurçc' do gov8E:. 
no para gar'antir a renda do setor exportudor (cumpras internas de r:a-
fê). Isto porque o setor pUblico contava com uma fonte adicio-
nal de recursos de caráter tributário advinda do contra-
le do sistema cambial com taxas mÚltiplas. Pelos levanta 
mantos realizados pelo Trienal,"em 1956, El ;.·BrroJJtD lJ-qL,:::-
da obtida atrav~s das diferenças de c~mhio 
ao governo da União recursos que alcançaram cJe sua \'8 
ceita orçamentária, Como o montante desses recursos foi 
(10) FURTADO, c. Dialética do Desenvolvimento. RJ, Ed. 
Fundo de Cultura, 1966. p. 120. 
13. 
utilizado, basicamente, no pagamento de subsídios a lavou 
ra cafeeira, garantindo a aquisição dos excedentes de ca-
fé, em 1960 estes recursos só representavam 7.% ~a recei-
t " ( lll a , 
O setor pÚblico tornou-se o principal fa-
tor de desequilíbrio, gerador de pressão inflacionária, po.:::_ 
que,~ medida que expandia seus investimentos a taxas sem 
precedentes, diminuia seus recursos de caixa. Como os in 
vestimentas infra-estruturais requeridos pela urbaniza-
çao e industrialização.bem como a instalação e ampliação 
das indústrias de base.estenderam substancialmente o pe-
ríodo de maturação no conjunto do processo de formação 
de capital, as necessidades de financiamento aumentaram 
em montante e prazo. Ora. a substituição de impoE. 
taç6es ocorrida no quinqu~nio 1957/l96l,ao dUmeTltar o vo-
lume de poupança interna requerido por unidade de capaci-
dade instalada e o prazo de maturação dos investimentos ,apro-
fundou o processo inflacionário. tornando seu combate o 
primeiro objetivo do Trienal. 
A agricultura, embora nao fosse co.~ocada P..§. 
lo Plano como um dos determinantes principais nem da ten-
dência de crescimento nem do processo inflacionário, in-
terferia em ambos. O crescimento intenso da demanda de 
produtos primários, consequ8ncia da industrialização acele-
rada, e a relativa rigidez do setor primário resultaram, 
(11) BRASIL - Presid~ncia ~~ RepGblica. op, cit. p. 4~. 
segundo o Trienal, numa elevação ma i o r dos 
dos produtos agrícolas que dos preços dO C', 
manufaturados. Esta maior elevnç2io afetav~ 






v a o custo de vida das populoçÕes urbanas, cor-
roborando, aso;im, a propagaçoo do processo in-
flacionário, Esta transferência de renda da indústria p~ 
ra a agricultura também afetava negativamente a taxa 
de crescimento do produto. Primeiro porque o setor 
agrícola apropriava-se de parte do excedente que, de ou-
tra forma, poderia ser investido no setor dinâmico da e-
conomia. o industrial. Depois,porque dadas as caracte-
rísticas da estrutura agrária brasileira, o aluguel da 
terra retinha o excedente apropriado pela agricultura em 
poucas maos. Desta forma,~desfalcado de parcela substan-
cial do seu excedente de produção, que o colocaria em con 
tato com a economia de mercado, monet~ria, o campanas sem 
terra não poderia contribuir significativamente para a 
expansão do mercado de produtos industriais 
buição fortemente regressiva da renda a?,ricola, 
A distri 
ensejada 
pelas formas de exploração da propriedade,não oermitia que 
os ganhos de produtividade, bem como a transferência de 
renda do setor urbano para o· agrícola,através do mecanis-
mo de preços, atingissem as massas rurais, pois que eram 
absorvidas, na sua maior parte. pelo pagamento do aluguel 
da terra. Estes incrementos de renda, nao se conv8rtondo 
em fator de elevação dos padrões técnicos da agricultura 
1 s. 
t m i . d t . ,. - • [12) ornava ma s onerosa a 1n us r1a 1zaçao . 
Apesar da diversidade de quest~es trata-
das no diagnóstico da economia brasileira pelo Plano Trie 
nal. duas delas mereceram especial destaque: a continuida 
de da taxa a que o produto vinha se expandindo desde 1957 
e os desequilÍbrios oriundos de tal crescimento. Como co 
loca o pr6prio Plano. na vis~o de conjunto do processo e-
conômico é dada - . nao so pelo Índice de crescimento do pro-
duto real. como também pelas tensões internas acarretadas 
pelo esforço de crescimento. as quais podem ser reveladas 
pelo indicador mais geral do nível de preços". 
[ I 3 I 
Vale 
dizer. a execução do Plano de Metas, embora tivesse 
traduzido em elevadas taxas de crescimento, intensificou 
os desequilíbrios da economia brasileira. Dentre estes, 
a inflação foi o mais aguçado. ''Estudos preliminares mo~ 
traram que passaríamos de uma taxa de 50%, em l9Fi'2. para 
100% em 1963, o que faria perigar inclusive a prórria ta-
xa de crescimento do produto. Diante deste quadro, de-
tectou o Plano os fatores prim~rios de desequilfbria - sA 
toras externo e p~blico - indicando os dois objetivos b~-
sicos a serem perseguidos: a) manutenção do nível das im-
portaç6es, atrav~s da refinanciamento dô dívirJn 0xtc~nd u 
bl captação, por meios não inflacionários, de 1 ,'--:w-·c·:>· fv. 
ra o setor pÚblico. Tais objetivos estariam, por sua vez. 
(12) Idem. Ibidem. pp. 146/7. 
(13) Idem. Ibidem. p. 24. 
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condicionados a uma política de defesa dA alta taxa de in 
vestimentas. Pretendia-se, em Ultima instância, encon-
trar novas alternativas de financiamento dos rJispêndios 
pÚblicos, sem sacrificar os investimentos privados. Iso-
lados a política salarial e o comportamento do setor ex-
terno, a recuperaçao da estabilidade dependeria fundamen-
talmente da forma de financiar o d~ficit do Tesouro s da 
• . . [ 14 ) 
polftica de cred1to ao setor pr1vado», 
Passaremos agora a observar como seriam o-
peracionalizados os principais problemaH detectaclos pelo 
diagnóstico, cujo combate se traduziu nos objetivos do 
Plano. Vale dizer, quais os meios propostos pelo Trienal 
para ''assegurar que se realizasse o montante de investi-
mentos requerido para que fosse alcançada a taxa de cres-
cimento .prevista. de 7% ao ano: e para orientar estes in-
vestimentas à evolução da demanda e, em particular, -as ne 
cessidades de substituição de importaçÕes determinadas p~ 
. . ( 1 5 ) 
las limitaç5es da capacidade para 1mportar". 
A análise das diversas soluções para o pr~ 
blema do desequilÍbrio da economia brasileira, levou o 
Plano a considerar como mais acertada. objetivando a manu 
tenção de taxa de crescimento, a prugramayão de um nív~l dR 
dispindio do Tesouro Nacional compatíveJ ~ 111 J•,~r'.-!.c::i r;,-:-
çao que o setor pÚblico vinha efetivamer1te õl.l,-:u.rçcrr-,Jo rrrJ 
(14) LESSA, Carlos- op. cit. p. 1~7 
(15) BRASIL - Presid~ncia ~a Rep~blica. op. cit. p. 8. 
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produto. Como sublinhou Carlos Lessa·, "a id~ia central 
que prevaleceu no combate ao desequilíbrio interno foi a 
de que em todos os anos o governo iniciava o período com 
uma perspectiva de gastos representando, aproximadamente, 
18% do produto nacional. Mas, ao. fim do ano tal percent~ 
gem caía para 14%; tudo se passava, portanto, como se a 
tentativa de aumento de participação do governo no produ-
to fosse frustada pela elevaç~o de preços. Na medida mes 
ma em que o governo procurava gastar mais, acelerava a 
inflaç~o e sua participação voltava ao n!vel de l4%".(lS) 
Contudo, esse nfvel de disp~ndio ainda seria superior a-
quele que poderia ser financiado por meios não inflacio-
nários. "Para equilibrar de imediato o setor p0blico. se 
ria necessário admitir redução sensível de sua participa-
çao no produto ou captar recursos no mercado de capitais 
em escala que dificilmente permitiria a manutenção do 
vel dos investimentos privados. Para evitar qualquer des 
sas soluções. ambas incompatíveis com ~ manutenção da ta-
xa de crescimento, será necessário redu%ir, do ponto de 
vista relativo, o consumo. através da elevação da carga 
. - [171 
fiscal e da admiss~o de uma taxa de 1nflaçao calculadan. 
Além dessas duas medidas a Plol1"o explicitou t:HL11Ua ;:.s segaintes: 
redução do dispêndio pÚblico programado, captação de re-
cursos do setor privado no mercado de capit~is 8 mobiliz~ 
ção de recursos monetários. 
(16) LESSA. Carlos - Ibidem. p. 127. 
(17) BRASIL - Presidincia dô RepÚblica. Ibidem. p, 56. 
13. 
Quanto a redução do consumo, embora o tre 
cho do Trienal acima citado desse margem a interpreta-
çoes de q.ue se estivesse propondo a redução do 
componente de consumo d~ demanda agregada para diminuir, 
assim, a pressao desta sobre a oferta, nao se r:;ncuntram ou 
tras referências que fundamentem tal colocação. Os 
meios apontados para tal- elevação da carga fiscal e 
gramação financeira para o Tesouro Nacional -nao sao 
plicitados no sentido de contribuírem para uma queda 






carga fiscal,o Plano nao chegou serJuer a apontar medidas 
concretas que a viahilizassem. No que se referia ã progra-
mação financeira compatível ~om uma taxa de inflação de 
25%, para 1963, encontrava-se bem explicita~d a necessida-
de de reduzir progressivamente os subsÍdios ao consumo de 
trigo, combustíveis e lubrificantes derivados do petróleo 
e das tarifas de serviços pÚblicos. 
a única medida concreta do Trienal 
Na verdade, e~.ta f o i 
que afetaria o consu-
mo. obviamente se nos abstrairmos do que representaria pa-
ra a liquidez da economia reduzir a expansao dos meios de 
pagamento de 61% (1962) para 34% (1963). 
Quanto às outras três medidas redução do 
disp~ndio pGblico programado, captação de recursos do sB-
tor privado no mercado de capitais e mobil::::Br.;-,rJ dto ;"eCl'·'--
sos monetários houve uma previs~o mais pormeno1·izada p~·-
ra 1963. As perspectivas de estabilizaç~o para 1964,somen 
te deveriam ser definidas quando avaliada a perfomance do 
nível geral de preços em 1963. O Quadro I apresenta a 
programaçao financeira do governo para 1963. 
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Quadro I: Programação Financeira para o Tesouro Nacional 
(Cr$ bilhÕes) 
1. Receita 
Previsão Orçamentária .......................... 7 3 7' 3 
2. DespéSa 
Total Autorizado no Orçamento .................. 1.0~3.0 
Insuficiência de Dotações Orçamentárias 
Créditos Especiais Provindos de 196~ 
Créditos Especiais a seremVotados nO ExercÍcio .. 







Aumento do Funcionalismo(40% a partir de abril) .. 120,0 
Res!duos Passivo~ , .....•..........•.... 130,?. 
Total do Dispêndio Potencial ...... 1.512,2 
3. Déficit Potencial (2-1) ........................ 
4, Economia e Adiantamento a efetuar 
Plano de Economia ••••.••........ 
Despesas Obrigatórias Diferidas . 
Despesas Levadas a Resto a Pagar ..... . 
Pagamentos Diferidos para 1964 com Data Certa 
Créditos Especiais a serem Transferidos p/1964,., 
Total do Item 4 








Despesa de Caixa Efétiva .............. 1.037,3 
Receita ........................................ 737,3 
Déficit ....•.... , , . , .. , . , , . , ............. . 300' o 
Fonte: Plano Trienal, -pag. 58. 
2 o. 
Naquele ano o orçamento da União apresent~ 
ria. para um dispêndio total de Cr$ l. 51~.~ bilhÕes, uma 
receita de apenas Cr$ 737,3 bilhÕes. O déficit potencial 
do Tesouro Nacional seria, assim, de Cr$ 774,9 bilhÕes, o 
que elevaria a taxa de inflaç~o a lGn%. Para evitar um de 
sequi1Íbrio monetário desta magnitude, o Trienal propunha 
um corte de Cr 474,8 bilhÕes nôs rlo~;pcsa~ fodor·~is. Cahe 
destacar a importância dos cortes nos subsÍdios ao consu-
mó do trigo e dos derivados de petróleo. A manutenção da-
queles significaria Cr$70 bilhÕes c.Je ~ustos adicion~1is com 
o trigo e diminuição de Cr$ 80 bilhÕes na arrecadação do 
imposto Ünico sobre combustíveis e lubrificantes.O déficit 
de Cr$ 300 bilhÕes programado dBV8riô ser coberto atrav~s 
dos depósitos vinculados â venda de câmbio (Cr$ 140 bi-
lhÕes} e depósitos obrigatórios -dos Bancos Comerciais a or 
dem da SUMOC (Cr$ 100 bilhÕes), que poderiam ser converti-
dos em letras do Tesouro Nacional. 
As emissões de papel moeda -na o deveriam ul-
trapassar Cr$ 110 bilhÕes em 1963, contra os c:r$200 bilh~es 
do ano anterior. Isto resultaria numa expans~o prevista 
de 34% para os meios de pagamento. correspond8nte 
expansão do produto em termos nominais. pr::Jduto j.rt 
terno real deveria crescer de 7% em 1963, o uumGntr.~ do íi 
vel geral de preços seria de 25%. 
O crédito do setor rrivado deveria crescer 
num montante Gorrespondente à elevação do nivel de preços 
adicionado ao aumento do produto real. Os tetos fixados 
para a Carteira de Crédito Geral e Carteira de Crédito A-
grícola e Industrial do Banco do Brasil corres~onderiam a 
essa expansao. Por isso, a expansao do c ré di to ' ao deveria 
bilhÕes ultrapassar, até o final de 1963, Cr$ 62 
na Carteira Geral e Cr$ 54,4 (27,1%) na Carteira AgrÍcola 
e Industrial. A polÍtica de redesconto e de recolhimento 
de depósitos por conta da suMoc deveria assegurar idênti-
co comportamento aos bancos comerciais privados. A manu-
tenção dos investimentos privados seria obtida através da 
expansao do saldo dos empréstimos ao setor pelo sistema 
bancário a taxa semelhante à do incremento programado pa-
r a o produto. 
O setor externo era o outro fator primârio 
de desequilÍbrio apontado pelo Trienal, traduzindo-se tam 
bém numa crescente elevação do nível de preços. A razao 
fundamental para que o setor externo fosse fator de de" e-
quilÍbrio era que a nossa capacidade 11ara importar vinha pe!:: 
manecendo praticamente a mesma nos Ultimas anos ao passo 
que a procura de importações, por força do cr8scimento eco 
nômico. avolumava-se cada vez mais. Dada a elevada taxa 
de investimentos que vinha se realizando na economia brasi 
leira desde 1957 e a concomitante deter·ioraç~u dos ter-
mos de intercâmbio, o triênio herdaria uma forte concentra 
çao dos compromissos externos. 
jeçÕes dos déficits do balanço 
19 6 5. 
O Quadro II indica as pro-
de pagamentos_- l q F, 'i 
22. 
~uadro II: Sfntese das Projeç5es do Balanço de Pagamentos 
1963/1965 
[US$ milhÕes) 
Discriminação 196 3 1964 1965 Total d o 
Triênio 
1. Mercadorias e Serviços -~03 ~1fl3 - 1 5 ~ -545 
1.1. Exportações FOB 1. 39 7 1. 45 7 1.511 4.365 
1. 2. Importações FOB 1.200 1. <?o 1.? 50 3.670 
Balanço Comercial 197 ~37 2 61 695 
1. 3. Serviços -400 -420 ~420 -1.240 
Receita 105 110 11 5 330 
Despesas 50 5 5 30 535 1. 5 70 
al Fretes 95 95 9 5 <95 
b J Rendas de In v. 160 175 165 5 DO 
c J Outros 2 50 260 < 7 5 7R5 
2. Donativos - - - -
3. Transações Correntes(!+~) -:;>o 3 - lF:l3 -158 ~545 
4. Débitos de Capitais ~465 -465 ~Jss -1.285 
5. Déficit [ 3 + 4) -668 ~649 ~ 514 -1.830 
6. Ingressos de Cap. Auton. 405 420 445 1. 2 70 
6. 1. Investimentos 100 100 110 310 
6. 2. Empréstimos e Financ. 305 32 o 335 960 
7. Déficit na o Coberto por 
Capitais Autônomos ( 5 + 6 ) -?63 -':~ 7. Fj - 69 -56 o 
8 • Capitais Compensativos 263 /. ~ .~ r; 'l 5 [~ I) 
8. 1. Refinanciamento 63 JJ 
! ',' :J i :r_,:· 
'· 
8. 2. A Descoberto ~o o 195 
I 
4 !J i 44r, 
I 
Fonte: Plano Trienal. pag. 67. 
?3. 
Na análise da evolução do balanço de paga-
mantos constatou-se que as transações comerciais apresen-
tariam saldos positivos. A despeito da situaçdo desfavor~ 
vel do nosso comércio exterior, as exportações seriam su-
ficientes para atender as n8cessidades de importação de 
mercadorias e serviços reais requeridos pela manutenç6o 
da taxa de crescimento. Todavia, as obrigações atreladas 
ao ítem serviços financeiros (lucro, dividendos,juros, se-
guros, etc.) atuaram com sinal inverso resultando um sal-
do de transaçÕes correntes sempre negativo. O total dos 
débitos de capitais projetados para o triênio somava-se 
àquele saldo totalizando um déficit de. US$ 1. 930 milhÕes 
para o período. O volume total deUS$ 1.5~0 milhÕes que 
o Brasil necessitaria no triênio seria exclusivamente des 
tinado ao pagamento de amortizaçÕes e juros no mcntante de 
US$ 1.662 milhÕes, ou seja, ao atendimento dos encargos fi 
nanceiros externos do país. 
Com base nesta situaç~o, o l-rier1al esta0ele 
ceu três objetivos básicos para o setor externo: sustentar 
as importações para manter a taxa de crescimento da econo-
mia; discutir o reescalonamento da dívida acumulada e es-
timular as atividades de exportação. Para atingir tais ob 
jetivos,à parte a negociação com nossos credores interna 
cionais, a política cambial seria a ~pi~ce de resistence " 
do planejamento. Esta seria orientada no sentido de asse-
gurar ao setor exportador um nível de renda real capaz de 
estimulá-lo a manter um adequado esforço de vendas no exte 
24. 
rior e de evitar que as i:nportaç~~s sobrepassassem a efeti 
va capacidade para importar. Sobre este ponto, assinala-
va-se qua a disciplina das importações seria cuidado-
sarnenta supervisionada e constituiria parte essencial da 
política de estabilização. Para tal, as taxas cambiais de 
veriam ser ajustadas progressivamente, de modo que, em ter 
mos reais, se igualassem ao nível interno dos pr8ÇOs. Deve-
riam também ser mantidos os controles cambiais já exis-
tentes e os depósitos obrigatórios na SUMOC vinculados às 
vendas de câmbio. 
A apreciação das medidas de política econo-
mica que seriam acionadas pelo Plano Trienal evidencia, 
pelo menos para o primeiro ano de sua execuçao, a primazia 
das polÍticas monetária e cambial rJUe deveriam responder 
pela gradual diminuição do processo inflacionário de forma 
que o ritmo de crescimento não fosse penalizado. "Resumin 
do, vê-se que o Plano, em função de certas taxas programa-
das de inflação, propunha limites ao gasto e a receita pÚ-
blicos e às operações financeiras e bancárias, que situas-
sem a criação de moeda a nível compatível com a alta de pr~ 
. I 1 8 l 
ços proJetada". 
Este controle da inflação seria grE,dual pa-
ra nao sacrificar a continuidade das inversÕes pablicas e 
privadas. para aumentar a eficácia dos investimeni os. de 
vendo, assim, permitir ao planejamento adequar ao medidas 
(113) LESSA, Carlos. op, cit. p. 131. 
2 5. 
de estabilidade aos objetivos de longo prazo. 
A segunda parte deste ca:Jítulo tEr~ justa-
mente como objeto de apreciaç~o este ''aspecto maior~ do 
Trienal integraç~o das medidas d8 •·urto com os objetivos 
de longo prazo conforme declaraçÕes do prÓprio Ministro 
Extraordinário para o Planejamento, na epoca, ao Congresso 
Brasileiro. (lB) Procurar-se-~ verificar se as medidas de 
polftica econ6mica destinadas a combater o d~ficit pCblico 
e a manter o nivel das importações eram as mais adequadas 
para tais finalidades: se o objGtivo de es:.:wld.U.rbde, Uem co-
mo os meios para alcançá-lo, n~o comrrornetRria d rnanttten-
ÇiJO do crescimento e se o diagncistico da economia 
realizado pelo Trienal comportaria uma htpcitese de conti-
nuidade da taxa de crescimento. a partir da qual seriam ma 
nipuladas as demais variáveis econ6micos. 
»Ao projetarem-se os atividades eronômicas 
para o próximo triênio, foi indicado que o elevado nível 
de investimentos previsto dever~ realizar -se Am condiçÕes 
de crescente diminuiç~o da pressao ~nflacion~ria, para o 
que ª necessário proceder a uma estrj ta planificaç~o dos 
dispêndios pÚblicos com base num esq' emo de financiamento 
compatível com os investimentos priv 'dos esperados e com o 
t t d t t " ('201 compor amen o o se or ex erno . 
(19) LESSA, Carlos, Ibirlr:;,.;=~. l_'26. 
(20) BRASIL Presidência da Rep~blica. op. cit. p. 55. 
2 6. 
O financiamento do déficit do Tesouro por 
meios nao inflacionários implicaria em captação de 
sos do setor privado, o que, todavia, na o deveria 




rio de seus investimentos. Por outro lado, a redução do 
déficit não poderia implicar em diminuir a participação dos 
investimentos pÚblicos no produto. 







que estaria assegurada, caso se conseguisse elevar a car 
ga fiscal. reduzir o dispêndio pÚblico e captar recursos do 
setor privada na mercado de capitais. Tais expedientes as 
segurariam uma expansão de crédito compatível com o 
de aumento previsto para os meios de pag~mento. 
nível 
Partir-se-á agora para an6lisar as medidas 
de pal{tica econ5mica que o Trienal propunha para alcançar 
cada uma das diretivas: elevação da carga fiscal, redução 
do dispêndio pÚblico programado e captação de recursos do 
setor privado no mercado de capitais. 
A elev~ç~o da carga fiscal para responder 
aos objetivos do Trienal - aumentar os recursos govername~ 
tais (curto prazo) e diminuir o custo social do desenvol-
vimento (longo prazo) deveria ser encaminhada como uma 
proposta de reforma do Imposto de Renda. 
As reformas de base. unde se incluia <~ re-
forma fiscal, por serem mat~ria a ser apreciaJ~ pelo 
gresso Nacional. s6 estavam no Plann cnrnu Uiretri:~es 
Con-
bá-
.2 7 . 
sicas que, uma vez admitidas, poderiam ser aprofun-
dadas no sentido de tornar as reformas previstas em efeti-
vos instrumentos de política de desenvolvimento. Como co-
menta Paul Singer. "o pr6prio Sr. Celso Furtado, em debate 
com estudantes em são Paulo, afirmou que se o governo ti-
vesse obtido mais Cr$ 70 bilhÕes pelo aumento do Imposto de 
Renda, não precisaria ter cortado o subsídio ao trigo. In 
felizmente, o Executivo que conseguiu ôrrancar de uma mai 
oria parlamentar relutante diversos gabinetes,numerosas d~ 
legações de poder e mesmo uma emenda constitucional, mos-
trou-se incapaz de obter do Congresso uma adequAda legisl~ 
-çao do Imposto de Renda, Assim, sao os consumidores de 
pao os que ajudam o governo a emitir menos''. ( 211 Assim, 
esta injunç~o do poder político nu planejamento rrosponde-
ria não só pela ambiguidade do tratamento dos chamados 
obst~culos estruturais ao desenvolvimento no diagnóstj.co 
do Trienal. como, sobretudo, pela natural incapacidade de 
sua equipe em propor alternativas técnicas para problemas 
políticos. 
Quanto aos outros objetivos imediatos - re-
dução do dispãndio e captação de recursos do setor priva-
do no mercado de capital - há urn detcJliléi!IIBnto ~lhJior de co-
mo atingí-los. 
blico 
( 2 1 ) 
Examinando-se a composição do disp~ndio pu-
chama atenção o fato da taxa de crescimento do con-
SINGER. Paul. 
Terra, 1977. p. 
Desenvolvimento 
115. 
e Crise. RJ, Ed. Paz e 
? 'l. 
sumo público e das transferências, durante a década de 50, 
nao terem crescido a taxas mais elevadas do que a do dis-
pêndio total. Os ítens responsáveis pelo crescimento do 
dispêndio pÚblico foram os subsÍdios e. sobretudo, a par-
tir de 1956, as investimentos. Estes, realizados sem o a-
paio de um adequado es.quema de financiamento, foram apontados 
como a principal causa do agravamento inflacionário. O qua 
dro abaixo evidencia a participaç~o dos investimentos pu-
blicos na formaç~o de capital do país. 
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Os dados mostram que a participação dos 
investimentos do governo no crescimento do produto foi bas 
tante relevante a partir de meados dos anos 5U e qualquer corte 
.'29. 
dos mesmos afetaria a taxa de crescimento programada.Al~m 
disso, como se colocarÊi no capitulo IV deste trabalho, uma 
queda no volume dos investimentos do Estado tende a afetar 
negativamente a produç~o corrente e os investimentos do 
setor privado, principalmente dos produtores de bens de pr-od~ 
çao. Desta forma, uma redução dos dispêndios totais, via 
investimentos p~blicos, nao se coadunaria com a perspecti-
va de manutenção da tendência de crescimento. 
pacto, os investimentos governamentais que se 
Sob este as 
consignavam 
no orçamento aprovado para 1963 utir1giram valur·e~j .nominais 
bem maiores que aqueles do orçamento de 196~. No âmbito 
federal, o orçamento da Uni~o consignou como despesa de c~ 
pital a importância de Cr$ ~65 bilhÕes, contra Cr$ 140 bi-
lhÕes em 1962, sem se levar em conta as despesas para tal 
fim integrantes do ítem transferências, no valor de cerca 
de Cr$ 111 milhÕes. Considerada a programaçao federal o 
de suas autarquias chegou-se a um valor aproximada de 
Cr$ 540 bilhÕes para os investimentos de 1963 contra cer-
ca de 280 bilhÕes em 1962. Para o exercício corrente de 
1963 estimou-se que as despesas de capital da União 
alocariam de acordo com o Quadro IV. 
Comentando o aurr<ento no ,fi:J :i, 
investimentos do setor pGblico, a ~onjuntura fCDil~mica ~r,-
dicava que o governo já teria programado seus investimen-
tos nominais a níveis mais elevados para que, em termos re 
ais, se situassem no mesmo patamar dos de 1962. "Frente ao 
tremendo déficit que ameaçava o exercício, era de esperar-
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30. 
(*) Inclusive transferências destinadas a investimentos e 
e ·or~ditos· ~bertos. 
(1) De acordo com est1mativa do Plano Trienal. 
Fonte: Conjuntura Econõmica. Fev. 1963. p. P.7. 
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se que as medidas à serem adotadas para debelá~lo chegas -
sem a afetar o volume da programaçao dos investimentos pr~ 
vistos pelo menos dd 35 à 45% , ,, Com este declinio, a ta 
xa de 1963, situar-se-ia, a grosso modo, ao nível de 
1962". [2Z) 
De fato, com o malogro das propostas do Trie 
nal, se observaria, ao longo de 1963, cortes nos investi-
mentes bem mais intensas do que os previstos pela Funda-
ção GetÚlio Vargas. Todavia, o Trienal não dava indica-
ções de cortes dos investimentos governamentais em nenhum 
setor. 
No âmbito do Trienal os cortes foram reser-
vades aos subsÍdi~s. A retirada do subsidio ao trigo r e-
presentaria uma economia de Cr$ 70 bilhÕes ao Tesouro, em 
1963. Aos derivados do petróleo deveria proporcionar au-
menta de Cr$ BO bilhÕes na arrecadação do imposto Unico so 
bre combustíveis e de Cr$ 40 bilhÕes na receita bruta da 
Petrobrás. A reduçio do d~ficit proveniente do reajusta-
menta das tarifas de serviços pÚblicos no setor dos trans-
portes e comunicações não ~ quantificada. 
A eliminação dos subsídios responderia a 
necessidade do Plano diminuir a procura efetiva da eco-
nomia respons~vel pela exacerbaç~o do processo inflacion~-
rio. 
[22) 




GETÚLIO VARGAS. Finanças PÚblicas - novo 
desequilíbrio. Conjuntura Econômica.RJ, 




preços do trigo, pao, transporte e combustível~. alimentan 
do ainda mais a espiral inflacionária. Isto,porque tanto 
as empresas quanto os intermediários mercantis repassaram 
ao consumidor suas elevações de custo, Na época, todavia, 
as crÍticas aos cortes dos subsÍdios nao se colocavam nes 
tes termos. Em documento publicado pelo Diretório Acadêmi 
co Nogueira de Paula da Faculdade de Ciências Econômicas 
da Universidade do Ceará, em julho de 1963 - A Margem do 
Trienal - O Professor Josaphat Linhares argumentava: "Para 
os defensores do corte, os preços subsidiados da gasolina 
diminuiam os recursos do Fundo Rodoviário Nacional, da Re 
de Ferroviária Federal e da Petrobrás, rGcursos es·tes de-
correntes do imposto ~nico sobre combu~tíveis e líquidos. 
E, ainda, que os baixos preços da gasolina, mantidos pelo~ 
subsÍdios. estimulam seu consumo. acarr8tando futuras difi 
culdades à economia do país, desde que só produzimos hoje 
pouco mais de um terço do petróleo consumido e este grand~ 
mente estimulado pelos baixos preços poderá aumentar exag~ 
radamente. exigindo a importação. além do petrõleo bruto, 
também da gasolina, se, pela diminuição dos recursos, de-
corrente-dos subsídios. não puder a PetroLLriir' lr~~d:idni~, C-!1!' 
tempo, as refinarias necessárias. Todoc, ro'·--r:t. 
a nao ser o do estimulo ao consumo que. pelo menos, teori-
camente, se justifica, nao tem a con~istência que lhes qu~ 
rem emprestar. Não se pode provar que o incremento de pr~ 
ços em virtude de emissões seja superior ao que or.orreu a-
gora, provocado pela elevação do preço da gasolina. Assim. 
efetivado de súbito o incremento de preços pela suspensao 
33. 
dos subsídios, os recursos decorrentes de uma ~aior arreca 
daçio do imposto ~nico so cresceram nominalmente, pois, em 
cruzeiros eram imediatamente depreciados. E, ainda, esse sÚbi 
to aumento de preços, depreciando o poder de compra dos re 
cursos disponíveis no mercado interno, forçará a pressao 
das classes produtoras no sentido de um maior afrouxamento 
das medidas anti-inflacionárias, e estaremos vendo o gove~ 
no a se utilizar dos mesmos meios inflacionistas 
soes - que. pela suspensao dos subsÍdios julgou 
evitar". (23 ) 
as emis 
possível 
Outro aspecto da programaçao financeira do 
Tesouro Nacional era relativo ao crêdito do setor priva-
do. O Plano Trienal previa que o crédito tivesse sua ex-
pansao limitada ao aumento projetado para o nível de pre-
ços {25%). Todavia, as projeções do Plano parecem ter 
sido algo otimistas ao subestimar os imractos decorrentes 
da ampla criação monetária do último trimestro de 196~. 
De igual modo, a discrepância entre a taxa esperada de infla-
ção pelos empresários(e incorporada em suas operações e ex 
pectativas monetárias)e a taxa projetada pelo Plano tor-
naria dif!cil a execução do esquema. Com isso, Rnquantr: 
as necessidades de cr~dito das empresas cr0s~ 
do com a desvalorização efetiva da moedd, o,_; t; .. :r!· 
ciais, face às medidas de restrição do cr~rlito oficial e 
de prioridade oferécida a algumas linhas de crédito em re-
laçào a outras, reduziriam o crédito à indústria e ao co-
(? 3) LINHARES. Josaphat. 
sa Universitária do 





m~rcio, levando inevitavelmente a economia a uma crise de 
estabilização. 
A outra medida apontada pelo Plano para co~ 
ter a inflação era a captação de recursos do setor priv~ 
do no mercado de capitais. O governo o~jetivava com i 5 -
50 cobrir parte de seus gastos com 8mpr~stimos tomados a 
particulares. O aumento da dívida pública surF,ia, assim, 
no Trienal como e alternativa a emiss~o prtm~ria para o fi 
nanc1amento do déficit do Tesouro. 
Para evitar que o setor privado devolvesse 
a pressao as autoridades monetárias, o Plano estabelecia 
que os depósitos obrigatórios dos bancos comerciais a or-
dem da SUMOC e os depósitos vinculados as vendas de câmbio 
poderiam ser convertidos em obrigações do Tesouro e passa-
riam a constituir a alternativa para captação de recursos. 
Para concluir a questão t·eferente ao de se-
quilÍbrio interno valeria notar que, embora o diagnóstico 
do Trienal apontasse que as mudanças ocorridas na estrutu-
ra produtiva tornariam disfuncional o esquema de financia-
menta quer para o setor público quer para o setor priva-
do, as propostas para superar tal impasse constituíam-se 
de medidas ad hoc de curto prazo, relegando a nreforma ban 
-i ,(24) car a ao nível das intenções. O desequilibrib finan-
ceiro e simplesmente tratado como uma questão de curto pr~ 
(24) Sob a designação de reforma banc~ria o Plano Trienal 
abrangia todos os problemas relativos à instituição do 
Banco Central e de outros bancos especializados bem 
como o aperfeiçoamento da legislação que regularia o 
funcionamento das instituiçÕes financeiras privadas. 
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zo, de desestabilização do nível de preços. Combate-se, 
assim, a consequência sem modificar as causas. Corno colocou 
Conceição Tavares, "se referir ao desequilÍbrio financei-
ro é aludir, em geral, ao fato de as mudanças na estrutura 
produtiva, isto e, o surgimento de novos setores dinâmicos 
pÚblicos e privados, nao foram acompanhadas de ajustamento 
concomitante no aparelho financeiro. No caso do setor pr! 
vado, e patente que o aumento relativo das indústrias de 
bens de consumo durável e de bens de capital, cujos proce~ 
sos de produção são mais capitalísticos tanto do ponto 
de vista do capital de giro, como do capital fixo - n~o foi 
acompanhado pelas transformações financeiras que sao típi-
cas dos países mais avançados onde esses setores sao pred~ 
minantes. Para simplificar, basta mencionar a situação do 
mercado de capitais e da organização banc~ria vigentes que 
ainda não se encontram aparelhados para um financiamento 
desse tipo em grande escala. Não foi diferente a situação 
do setor público, tanto na esfera estritamente governamen-
tal como no setor paraestatal onde, em virtude do processo 
de desenvolvimento recente. foi necessário realizar inver-
sÕes vultosas, aumentando consideravelmente a sua partici-
pação no investimento nacional. Essa transformação, de ti 
po quantitativo e qualitativo. do mesmo modo que no setor 
privado. tampouco foi acompanhada do estabelecimento de um 
mecanismo financeiro capaz de atender normalmente ãs neces 
sidades de financiamento do gasto pÚblico. Pode r á dizer-
se, com razao, que a inflação agravou este problema, mas, 
com o mesmo fundamento, e sem pretender entrar na análise 
36. 
do assunto, poderia afirmar-se tamb~m que a pr6pria infla-
ção decorre. em certa medida, dessa dissociação entre as 
necessidades objetivas de financiamento e a capacidade a-
• (? 5 J 
tual da estrutura financeira para atende-las". 
O outro ''fator primªrio de dr?sequj.Jibrio", 
para o Trienal, seria o setor exterr10, Permanecendo duran 
te toda a década de 50 sem alterações, nossa capacidade p~ 
ra importar defrontava-se com uma demanda que c3umenta-
v a com os investimentos. Assim, a manutenção 
do fluxo de importações requerido para a industrialização 
teve como contrapartida um endividamento externo cr:escente. 
Os objetivas do Trienal seriam discutir o reescalonamento 
dos compromissos anteriores {imediato) e sustentar o nível 
de importações necessário ã taxa programada de crescimento 
do produto. 
Na inÍcio deste capítulo, quando se explic! 
tou o diagncistico da economia br~sileira realizado pelo Tri 
enal, cllamou-se a atenção sobre a ambiguidade do mesmo em re 
lação ao estágio em que se encontrava a substituição de im 
portações no início da década passada. No terceiro ítem 
do capítulo primeiro - ~Modificações Estruturais" - o pro-
cesso substitutivo foi tratado como uma etapa pretérita do 
desenvolvimento brasileiro. Nos demais capítulos, o Plano 
(25) TAVARES, Conceição. Da Substituição de Irnportações ao 
Capitalismo Financeiro. Auge e DeclÍnio do Processo 
de Substituição de Importações no Brasil, RJ,Zahar Ed, 
1974. p. 114. 
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defendia sua continuidade como necessária à manutenção da 
taxa de crescimento do produto. bem como do comportamento 
da relação produto-capital do período 1957/1961. 
Supondo a continuidade do processo de subs-
tituição de importações no triênio 1963/65, esta conduziria 
a inversões com relação produto-capital mais baixa do que 
a do período 1957/1961. Para Furtado, quando se elevava a 
relação capital-trabalho. necessariamente declinaria a rela-
ção capital-produto. Seu modelo hnão leva em consideração 
os efeitos do progresso têcnico vinculado ã acumulação de 
capital ..• Sempre quando se acumula, os novos equipamen-
-tos que se incorporam a economia sao mais eficientes para 
a dinâmica do sistema que os preexistentes. Neste senti-
do. se o progresso técnico é poupador de capital, haverá 
uma menor demanda de insumos de capital por unidade de prQ 
duto. o que tende a freiar os possíveis efeitos negativos 
da acumulaç~o sobre a relaç~o produto-capital. Não obstan 
te, no entender de Furtado, o caso mais comum é aquele em 
que o progresso técnico poupa mão-de-obra. No entanto,airl 
da nessas circunstâncias, a relação produto-capital só cai 
ra se o aumento relativo da produtividade do trabalho se 
tornar menor que o aumento relativo da dotação de capital 
por trabalhador (porque a relação produto-capital é igual 
a produtividade do trabalho dividida pela relação capital-
trabalho)". [ZS) 
De acordo com o esquema do Plano, a conti-
(26) TAVARES, Conceição. SERRA, J •. Ibidem, Além da Estag-
nação. pp. 165/6, 
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nuidade do processo de substituição de importoçÕes so man-
teria c taxa anual de crescimento de caso as taxas de 
investimento, do tri~nio 1963/1965, fossem muito mais ele-
vadas do que as obtidas durante o Plano de Metas. Isto e-
quivale a dizer que a projeção dos investimentos necessa-
rios a manutenção do crescimento do produto a 7% ao ano e 
subestimada pelo Trienal, pois a taxa de formaç~o bruta de 
capital utilizada na projeção (18,25%) resultou da combina 
çao da taxa de crescimento (7%) com a relação produto-capl 
tal relativa ao período 1957/1961. A taxa de investimento 
projetada pelo Plano para o tri~nio resultaria, a$sim, nu-
ma tendência ao declÍnio do crescimento do produto e não à 
sua manutenção. 
Se pelo lado da oferta, a continuidade do 
processo substitutivo com base na taxa programada de in-
vestimentas ~elo Trienal já daria lugar, pelo menos a cur 
to-prazo. a um processo de crescimento com rendimentos ma-
croeconômicos decrescentes, haveria ainda que considerar 
os problemas pelo lado da demanda. Para Conceição Tavares, 
~o estrangulamento externo s6 era indutor do processo de 
desenvolvimento, a medida que havia internamente uma deman 
da contida por importaçcies de bens de consumo qr~R LJO ~81'(11:: 
substituídas expandiam o prciprio mercadc1 in1:. " 
vam uma demanda derivada de bens de capital e produtos in-
termediários, a qual, por sua vez. resultava em novo es-
trangulamento externo levando a uma outra onda de substi-
tuiçciss. e assim por diante. Quando o processo atinge, p~ 
39. 
rem, uma fase tão avançada que, por um lado, o que resta 
para substituir s~o essencialmente bens de capital, ou ma-
térias primas e materiais para investimento e, por outro 
lado, as indústrias de bens de consumo já atingiram a matu 
ridade, esgotando a reserva de mercado que lhes era gara~ 
tida pelo estrangulamento externo, este Último deixa de 
ser "indutor" do processo de investimento e, em consequen-
cia, do crescimento, passa a ser apenas um obstáculo, 
cuja superaçao, porém, já nao pode ser encontrada -a essen-
cia dinâmica da economia. No caso brasileiro, a diversi-
ficaçia· originada pelo processo de substituição foi basta~ 
te ampla para permitir chegar-se até faixas consideráveis 
de bens de capital; assim, pois, nao se trata tanto de nao 
ser possível prosseguir na substituição, como de que os s~ 
cessivos impulsos induzidos se encontram praticamente ese~ 
t d 
11 (27) 
a os • 
Como grande parte das conclusbes do Trienal, 
contrariamente às expostas acima, apontavam para a conti-
nuidade do processo substitutivo como condição e estratégia de 
crescimento,as medidas de política econômica propostas para o 
setor externo teriam a função de atenuar o problema do es-
trangulamento externo, ao menos, em relação à pressão das 
importações. Neste sentido, afirmava o Plano que "a pro-
gressiva eliminação do desequilÍbrio do balanço de pagame~ 
tos, à parte a atuação de fatores exógenos, dependerá, em 
grande medida. da política cambial a ser adotada. Ponto 
(27) TAVARES, Conceição. Ibidem. Auge e Declínio do Pro-
~c~e~s~s~o~=d~e~S~u~b~s~t~i~t~u~iiç=ã~o~d~e"-=I~m2p~o~r~t~ajçjõtet~s~.-:p~.~~l~l~7~.~~'-~~ 
4 o. 
-central da açao do governo no setor caMbial seria a manuten 
çio de ~axas cambiais realfsticas de forma a n~o penalizar 
certas categorias de exportação e não subsidiar o consumo. 
No tocante às importações, há de levar em conta: a) as ta-
rifas aduaneiras que sao, em média, elevadas; b) a exigên-
cia de dep6sitos compulscirios de ~0% para a méioria das 
transações cambiais: e c) a existência de fortes controles 
retritivos diretos de importações, através da "categoria 
especial" e a possibilidade de se ampliar. pelo menos tem-
porariamente, a lista de produtos incluídos nessa catego-
. ., ( 2 B ) 
rl a • 
Dada a natureza do desequilÍbrio do balanço 
de pagamentos detectada pelo Plano e a política gradualis-
ta de controle da inflação por ele proposta, as taxas 
cambiais deveriam ser ajustadas progressivamente ao nível 
interno de preços. Isto porque a adoção imediata de taxas 
cambiais nde equilíbrio" comprometéria a taxa de crescimen 
to do produto e o próprio esforço de combate à inflação. 
Por omissão referendou as medidas de polítl 
ca-econ5mica "anti-desenvolvimentistas" implÍcitas na re-
forma cambial de 1961: mercado único de formação da taxa 
de câmbio e transformação do instrumento cambial em fiscal. 
Na realidade, o que se p1·et'l~rl 
tinção dos subsidias. a montagem de um mercado ~nico d8 
(23) BRASIL. Presid~ncia da RepÚblica. op, cit. p. 7 8. 
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formação da taxa de câmbio e todas as demais reformas no 
sistemo cambial era reforçar financeiramente a caixa de 
Tesouro Nacional que,já em 1961, manifestava seu desequi-
lÍbrio. Com isso, como assinala Lessa »desaparecia o po-
der orientador do instrumento cambial. Perdia-se sua im-
portância como instrumento de fomento a industrialização e 
de seleção do investimento. Colocava-se, portanto, o pro-
blema da criação de outras ferramentas para proceder a es-
tas tarefas. Crescia de importância a necessidade das re-
f "btp• ~ ,[29) armas trJ. u ar1as e monetaria', 
No documento A Margem do Plano Trienal o 
economista Josaphat Linhares sublinhou o fato de pro 
prio Ministro Furtado reconl1ecer que as diversas instru-
çoes da SUMOC, acima citadas, foram negativas por suas 
medidas serem fiscais e não cambiais. Ora. se o central 
da política cambial do Trienal era a manutenção de taxa Úni-
ca de câmbio colada ao nível interno de preços ("taxas, 
cambiais realfsticas") e das reformulaç6es da sistemática 
cambial de 1961, o Plano, então, ndo npresentava nenhuma pr~ 
posta concreta. Deveria para tal, como sublinhou Les 
s a, propor reformas tributaria c; fiscais que devol-
vessem a política cambial suas tarE·-fas 
Para sintetisar nossas colocações a respei-
(28) LESSA, Carlos. op. cit. p, 14S. 
to do segundo fator de desequilÍbrio da economia brasilei-
ra apor.tado pelo Trienal. diríamos que seu combate não po-
deria ficar a cargo, exclusivamente. da politica cambial. 
Mesmo se esta cumprisse efetivamente seus objetivos.ela d~ 
veria estar subordinada a modificações qualitativas na sis 
temática fiscal, tributária e financeira de forma a tornar 
o padrão de financiamento da economia brasileira compatí-
vel com a complexidade dos seus setores produtivos. 
Para finalizar o capitulo, zustarfatnos de 
fazer algumàs digress6es sobre o setor agrfcola ainda na 
questão das reformas. A an~lisa do Plano sobre a 
eficiência do setor agrícola para o desenvolvimento na cio 
nal indicava que entre 1947 e 1954, quando a produç~o re-
al da indústria aumentou de 8,8% ao ano, o quantum da pro-
dução agrícola crescera de 4.8%. A partir de 1955, quando 
ganhou maior impulso a industrialização -cuja média anual 
de crescimento alcanço.u 10,4% -,a taxa de cnJscimento da prE_ 
dução primária destinada ao mercado interno caiu para 4,3% 
ao ano. Para o Trienal, esta3 taxas de cr·8~citnento du a-
gricultura denotavam uma rigidez da oferta agrícola, que 
resultava, em boa medida, da estrutur·a agr~r1a daficie~ 
' 
te que fazia com que os preços agrícolas aumentassem mais 
rapidamente do que os preços dos produtos industriais. ~A 
estrutura agr~ria do país erigia-se, assim, em grave emp~ 
cilho à aceleração do desenvolvimento da economia nacional. 
impondo-se o seu ajustamento às necessidades de progresso 
43. 
da sociedade brasileira". (~O) 
Uma primeira observaç~o. de car~ter geral, 
sobre a abordagem da agricultura pelo Trienal refere-se ~o 
problema da rigidez da oferta agrícola. Encontra-se inú-
meras evidências, no próprio Plana, de que a taxa anual de 
crescimento de 4,3% para a produção agrícola destinada ao 
mercado interno não se constituiu em restrição ao consumo 
urbano nem, tampouco, decorreu de uma queda da produtivid~ 
de do setor. Segundo o Trienal, ''não obstante as flutua-
ções e mudanças apontadas, o intenso crescimento da econo-
mia nacional pode proporcionar ã populaç~o. em r~p'~da ex-
pans~o. uma melhoria razo~vel nos seus padrões alimentare~ 
pelo menos do ponto de vista quantitativo, sendo quase ce~ 
to. porém, que tais benefícios se concentraram na região 
centro-sul. onde se deu o grande surto de desenvolvimento 
econômico". { 311 Se tomarmos, Índices de quantum, área culti 
vada e rendimento médio para as tr8s categorias de lavou-
ras - cereais, raízes e tubérculos e leguminosas - observa 
mos que, tomando 1952 como base, o Índice de qunnturn produ-
zido para as tr8s lavouras é de 157,0, em 1961J o de area 
cultivada 143,6J e o de rendimento médio 109,3. Por outro 
lado, a participação relativa de produtos industriais na 
produção agrícola, segundo :o Plano, também aurn;~r·1tnu ;_:or,~:i. 
deravelmente, o que poderia ser constatado pel(J~ r!GdCI:_·, n 
!ativos ao consumo de fertilizantes, inseticidas e m~qui-
nas. Uma medida do consider~vel aumento da efici8ncia da 
força de trabalho agrícola,resultante, sobretudo, do gran-
(30) BRASIL, Presidência da R9pÚblica. op. cit. p. 149. 
(31) BRASIL, Presidência da RepÚblica. Ihidem. p. 141. 
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impulso à mecanização no período intercensitário, pode,ain 
da, inferir-se dos dados do Quadro V. 
Quadro V: Eficiência do Setor Agrícola 
-
Discriminação Unidade 1950 l!JBO 
l. Prod. agrícola a preços 1949 Cr$ bilhÕes ?1.4 7A,l 
2. Pessoal ocupado .Cr$ milhÕes 11,0 13,0 
3. Prod. agrícola p/pessoa ocup. Cr$ mil 4.7 6,0 
4, Prod. p/pessoa ocupada o " 100,0 127,7 
-Fonte: Plano Trienal, p. 140, 
As evidências do prôprio Trienal, acima re-
produzidas, nao apontam para uma rigidez da oferta agríco-
la. Tal situação se revelaria a partir de uma escassez de 
produtos para o mercado interno, rentabilidade decrescente 
das principais lavouras e, sobretudo, de uma resposta insa 
tisfatória da produção de matérias primas às demandas in-
dustriais, o que efetivamente não ocorreu. Nesses termos, 
apesar da estrutura agr~ria "concentrada e ineficiente'',es 
ta não pdderia ser responsabilizada pela rigidez da oferta 
e consequente elevação dos preços agrÍcolas. Assim sendo, 
as justificativas para a reforma agr~ria, no interior do 
Plano, n~o podem ser encontradas ao "nível t~cnico'', ~ 
Óbvio que o apoio que a indústria poderio dar à transformação 
e capitalização da agricultura ainda era limitado até o 
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início dos anos 60. Como o prÓprio Furtado assinalaria de 
pois em As Causas Econ5micas da Crise Atual, ~se a estrutu 
ra industrial houvesse alcançado sua plena difBrenciação,a 
indústria estaria armad~ para oferecer à agricultura equi-
pamentos e produtos intermediBrios a Preços menores. Sur-
giriam, assim. para o autor, condiçÕes para a firmação de 
uma classe capitalista atuante, a qual forçaria as posi-
çoes da velha estrutura feudal. A tecnificação da a~ricul 
tura tenderia a corroer as estruturas feudais,exigindo mã~ 
de-obra especializada e formas avançadas de organização e 
supervisão". 
( 32 ) 
A proposta de reforma da estrutura agrá-
. 
ria parece,portanto, corresponder mais a necessidade de 
incorporar ao discurso uma das bandeiras de luta do nacional-
desenvolvimentismo do que um imperativo do processo de 
desenvolvimento. A alta taxa de exploraç~u da m~o-de-obra 
rural ou, ainda, a concentraç~o da pr·opriedade -Fundiária 
não haveria de constituir empecilho maior à acumulação ca-
pitalista! A quest~o principal para a continuidade desta, 
nao era simplesmente um problema de reformas de base! 
(32) FURTADO, C. op. cit. p, 1'23. 
• 
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C A P I T U L O I I 
A CONTROVERSIA POL!TICO-ECONOMICA CONTEMPDRANEA 
Na década de 50, a América Latina assistiu 
a uma polarização crescente do debate econômico ,entre a-
queles que assumiam atitudes cada v~z mais críticas e mili 
tantas em relaç§o ao "centro" hegemôniC!J do capitalismo,no 
interesse da periferià e os que defendiQm os programas an-
ti-inflacionirios, propostos pelo FMI, como essenciais pa-
ra a região. 
A base desta controvérsia encontrava-se no 
fato das experiências de crescimento econômico dos países 
latino-americanos, com base na substituição de importa-
çoes, terem estado sempre associadas a rressoes inflacio-
nárias bastante pronunciadas quando se tinhô como parame-
tro de aceitabilidade a taxa de inflação dos ' pa2ses inrlus-
trializados. 
Por volta de 1955. porem, o sr-escimet>-
to industrial começou a diminuir seu ritmo na ma i-
o ria dos países latino-americanos. Assim, marcados 
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pelo espectro da estagnação, ma i. o ria dos Estados 
da Amirica Latina nao teve alternativas para continuar se 
opondo às medidas de estabilização do FMI, aos critérios 
de aprovação das linhas de crédito das instituições finan-
ceiras internacionais, enfim, as medidas identificadas com o 
imperialismo e que, na época, animavam u debate 
econômico. 
polÍtico-
O Brasil, contudo, vai constituir-se como o la-
do inverso da moeda, A proposta de continuidade da indus-
trialização do Plano de Metas, a resistência do 
Juscelino às pressões do FMI 
do Brasil com este organismo 
culminando com o 
governo 
rompimento 
em 1959 ) forneceram novos e-
lamentos ao debate que, entre nós,~e prolonp;ou até meéldos da 
década passada. 
Este capítulo objetiva sumariar as princi 
pais teses defendidas pelas posições mais representativas 
a epoca do Plano Trienal: monetarista, estruturalista e a 
de Ignácio Rangel. Os pontos que se procurará destacar, na apre-
sentação das diferentes posições, foram escolhidos em fun-
çao de sua importância. na época, para esclarecer ou pro-
por alternativas ao encaminhamento da política econômica. 
Embora se faça referência às colocações mais gerais ou de 
principio~ privilegiar-se-~ o tratamento que CRda um dos 
interlocutores do debate dispensava aos problemas específ! 
cos e mais controvertidos no início dos GO, como a~. ques-
tões de estabilidade e crescimento,de tratamento do 
tal estrangeiro, etc. 
capi-
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II,l -Campos, a autoridade da moeda. 
Para os monetaristas, a inflação nos países 
latino-americanos apoiava-se, fundamentalmente, num pro-
blema de orçamento, O processo inflacion~rio teria sua o-
rigem no desacerto das medidas fiscais, monetárias, cambi-
ais e salariais, adotadas pelas autoridades em determina-
dos momentos. De déficits orçiJmentáriuo;, a BX -
pansão dos meios de pagamentos, o desequilíbrio da balança 
de pagamentos, os reajustes de remunerações constituíam o 
cerne da questão. 
Os esquemas monetaristas nao desconheciam a 
existincia de fatores estruturais (''congênitos'') que torn~ 
vam o processo de desenvolvimento latino-americano vulnerá 
vel a pressões inflacionárias. Campos. em 1957, reconhe-
cia a tendência inflacionista congãnita das economias de 
Qdesenvolvimento derivado» provocada pola ''aspiraç~o das 
massas em melhorar seus níveis de consumo, pelo impacto a~ 
simétrico do efeito demonstração sobre a oferta e a deman-
da etc " Todavia, "sejam quais forem as pressoes in-
flacionárias que existam. uma administração monetaria es 
trita pode sempre contrarrest~-las, porque se as autor!~a· 
das se recusam a ampliar a oferta de ~i11f1P-·,.rJ 
- - 111 do a inflaçao terminara". 
Para Campos, o problema estava na falta de 
(1) CAMPOS, Roberto. El desarrollo econômico y America La 
tina. La Inflación y el crescimento equilibrado. néxi 
co, Ed. Fundo de Culture Economica, 1957. p. 97. 
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preparo dos governos dos países estruturalmente mais vulne 
ráveis à inflação para sujeitarem-se a normas tecnicamen-
te adequadas de polÍtica monet2~~a. FstA falta dP 
preparo e as práticas demagógico-expansionistas dos gover-
nos latino-americanos seriam as respor1s.Jveis pela transformação 
das pressões inflacionárias congênitas aos países subdesen 
volvidos em inflação. Assim sendo, o diagnóstico do pro-
cesso in~lacionário teria duas variantes. Uma pelo lado 
da oferta, fruto da i 111 p os si b i 1 ida cJ e 





com a sua participação na produção nacional. Isto porque 
uma população de baixa renda, como a brasileira, ao ter au 
mentada sua possibilidade de consumo, tenderia a reivindi~ 
car melhorias de padrão de vida mais rápidas do que o au-
mento da produtividade, o que resultaria numa inflação de 
custos. As pressões inflacionárias decorrentes deste movi-
mento "reivindicat6rio-expansionista" seriam reforçadas p~ 
la necessidade de aumentar a parcela da produção nelativa 
à formação de capital. O governo, diante da contingência de 
aumentar o investimento sem poder rebaixar o consumo e li-
mitar os subsÍdios. que estariam sempre crescendo devido às 
pressoes populares. só teria a alternativa de emitir. Do 
lado da procura, as causas estariam no financiamento dos dé 
ficits do setor pÚblico e na expansão do crédito bancário. 
Outro ponto do temário r.wnetarista dizia 
respeito ao que Campos chamou de "a verdade dos preços".As 
vítimas mais tradicionais do processo inflacionário brasi~ 
leiro e da tentativa de controle dos preços foram, até 1964, 
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os serviços de utilidade pÚblica que,por sua condição de 
monopdlio,tiveram suas tarifas re~uladas e subsidiadas pe-
lo governo, desincentivando a iniciativa privada e oneran-
do o Tesouro Nacional. Poder-se-ia, ainda, incluir neste 
ítem a polÍtica específica de subsÍdios ao petróleo,ao tr~ 
go e os recursos destinados a cobrir d~ficits operacionais 
das empresas de transporte marítimo e ferroviário. Da mes-
ma forma, a manutenção das taxas de cãmbio supervaloriza-
das- que eram sustentadas às custas de um certo contr'ole 
quantitativo das importações reajustadas com atraso em re-
lação ao nível geral de preços-, ou a prática, comum ao8 g~ 
vernos da América Latina, de taxas múltiplas de câmbio re 
caberiam severas restrições, comum 
do sistema de taxas de câmbio múltiplas e sobrevalorizados 
foi a diminuição paulatina do quantum de exportações o que 
freiou o desenvolvimento dos setores exportadores e redu-
ziu a capacidade para importar. TamtJém, pode-se dizer- que 
o efeito sobre o ingresso de capitais é negativo. Das téc 
nicas cambiais para corrigir um desequilÍbrio da balança 
de pagamentos provocado pela inflação, nenhuma parece ter 
mais possibilidade de alterar a estrutura de desenvolvi-
menta e de evitar uma contração artificlal do setor expor-
. ]' t fl t i .. 121 tador que o s~stema de taxas ~vremen e u u,:;n ;v.s . 
Em 1964, estes pontos ssr·i:·,,, 
pelo Programa de Ação Econ6mica do Governo como o r1o da 
questão inflacionária do país. Para o PAEG "o processo in 
(2) CAMPOS, Roberto, Idem. Ibidem. p. 145. 
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flacionário brasileiro tinha resultado da inconsistência 
da pol!tica distributiva, concentradu em dois pontos prin-
cipais: 
a) no dispêndio governamental superior a re 
tirada de poder de compra do setor priva 
do, sob a forma de empréstimos 
ou de impostos; 
pÚblicos 
b) na incompatibilidade entre a propensao a 
consumir, decorrente da política sala-
rial, e a propensao a investir, associa-
da à política de expansão de crédito as 
empresas. 
Dentro desse quadro encontravam-se as três 
causas tradicionais da inflação brasileira: os déficits p~ 
blicos, a expansão de crédito as empresas e as majorações 
institucionais de salários em proporçao superior à do au-
menta de produtividade. Essas causas conduziriam incvita-
velmente à expansão dos meios de pagamento, gerando,desta~ 
te. o veiculo monetário de propagação da inflação. Conqua~ 
to seja difícil precisar atá que ponto uma fonte de pres-
são inflacionária é autônoma ou induzida, é certo que en-
quanto nio se corrigir o desequilÍbrio financeiro do gove~ 
no nao se poderão estancar os demais flocos de inflação. 
Os déficits pÚblicos, por si só. são capazes de provocar 
a elevação geral dos preços. pelo desequilÍbrio que acarr~ 
tam entre a procura e a oferta global Fica claro pois, 
que o saneamento das finanças públicas, conquanto nao seja 
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condição suficiente, constitui requesito indispensável pa-
ra o êxito de qualquer programa de estabilização monetá-
. • C 3 I rJ.a , 
A partir de tal enfoque da inflação, Campos a-
firma que a ação governamental deveria ser orientada no senti 
da do estabelecimento das condiçÕes que assegurassem a mai 
ar eficiência possível ao funcionamento da economia de li-
vre empresa, vale dizer, do sistema de preços. O planeja-
menta deveria, assim, complementar e/ou ajustar, jamais 
substituir,os mecanismos de mercado. 
O papel orientador de um sistema sadio de 
preços vai perdendo eficácia ao longo de um processo infl~ 
cionário, Esta faléncia progressiva do sistema de preços 
vai repercutindo na esfera da produção, dos investimentos e 
no mercado de crédito, acentuando a tendência inflacioná-
ri a. Os orçamentos passariam a estourar pela alta de cus-
tos. mesmo que se fizesse uma boa previsão para a taxa i~ 
flacionária, que tenderia a ultrapassar as AxpectutiviJs 
mais pessimistas, fazendo os empr8s6rios fugi!· dos investi 
mentes de longo prazo,pela impossibilidade do ci'ilculcl econÔmico. 
Da mesma forma - e acentuando a tendência anterior-, o merca-
do de c ré di to tornar-se-ia perverso na medida em que se a-
daptasse à conjuntura inflacionária. Os credores reembol-
sados em moeda desvalorizada passariam a inc], c] i_ " -;:' ]_ •:' --
(3) BRASIL, Ministério do Planejamento e Coordenação Geral. 
Programa de Ação Econômica do Governo 1964-1966.RJ. Do 
cumentos EPEA n9 1, nov, 1964. pp. 28/9. 
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çao em suas previsões, distanciando, cada vez mais, a taxa 
de juro oficial da real. Como as previsÕes quanto à taxa 
de inflação ficariam cada vez mais difíceis, principalmen-
te quando feitas em prazos não muito curtos, as 
de crédito passariam a ser feitas a curto prazo, 
operaçoes 
dis-
torções na política de investimentos seriam o corolário ir 
reversível! As medidas de estabilização, para os maneta-
ristas. o remédio único! 
Simplificando ao extremo, poderíamos explicitar 
o ideário monetarista na ãpoca em trê~ pontos. Em primei-
ro lugar, a inflação teria deixado de promover o desenvol-
vimento, tornando-se até incomratível com ele. Em segundo, a 
inflação deveria ser detida rapidamente, antes que degene-
rasse em tensões explosivas, e o único método eficiente para t<Jl 
era o controle da procura excessiva através de uma combina-
çao de medidas monetárias e cambiais complementadas pelo 
capital internacional, Por fim. a maior parte das inelas-
ticidades da oferta e os pontos de estrangulamentos da 8conomia 
brasileira eram provocados pelas distorções dos preços e das ta-
xas de câmbio cunhadas no decorrer do prÓprio processo in-
flacionârio, Caberia, portanto, antes de tudo,estabilizar 
o n!vel de preços P,ara que, posteriormente, se 
uma trajetória equilibrada de crescimento, 
II.2 - CEPAL, a supremaci.a da indGstria. 
O ponto de partida de todas as 
recuperasse 
formulações 
cepalinas foi o reconhecimento de que o desenvolvimento e-
54. 
xigia transformações contínuas na forma de produzir e nos 
~m6dulos de distribuiç~o da renda». A não realização a 
tempo dessas transformações. ou sua realização parcial e 
incompleta. conduziria aos desajustes e às tensÕes laten-
tes na sociedade latino-americana que acabar~am por promo 
ver a irrupção das forças inflacionárias. 
Tais desajustes estabeleceriam, de imedia-
to, uma certa inoperância das políticas anti-cÍclicas con-
sagradas pelos países capitalistas desenvolvidos, onde, 
como políticas basicamente estéiiJj liLnrlora~;, Ue:Jtinadas 
a enxugar o excedente de meio circulante sobre o pr~ 









da América Latina, onde 
bilidade monetária, implícito 
pressao ir1flacionária 
o caso dos países 
um regime ue esta-
em qualquer política an 
ti-cÍclica de moldes nea-clássicos, levaria, necessariamen 
te, a contração da atividade econômica e ao restabelecimen 
to do equil!brio a um nível mais baixo de renda. 
Segundo a CEPAL, a inaplicabilidade das po-
lfticas monet~rias do ~entro: como corretivo das flutuaç6es 
dos níveis de renda, prendia-se,nas economias peimário-expor-
tadoras, a dois motivos: a correç~o da vulnerabilidade das 
nossas economias era de cardter estrutural e, portanto, a 
solução não estaria em contrabalançar os efeitos da contra 
ção das exportaç6es e sim prevení-los mediante transforma-
çÕes da estrutura produtiva; a insuficiência de 
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tornava-se mais aguda quando as exportaç6es declinavam, "O 
coeficiente de poupança era baixo, porque também era bai-
xa a renda mêdia por habitante e pelos môdulos prevalescen 
tas de consumo. O aumento deste coeficiente dependeria de 
agir sobre a distribuição e o consumo e, ao mesmo tempo, e 
xigiria modificar a estrutura da produção e das importa-
çoes, para que maior poupança pudesse se converter em bens 
( 4 ) 
de capital". 
Em tais colocações encontrava-se implÍcita a 
idéia da limitação do modelo de desenvolvimento •• hacia 
afuera", que sempre imporia restriç6es ôD crescimento in-
terno, originando pressões inflacionárias. Estas seriam 
inevitáveis quando a demanda por importações dos centros 
industriais declinasse, tornando a insuficiência de pau-
pança interna mais aguda e a açao da política monetária re~ 
tricionista mais limitada, a menos que se optasse pela con 
tração do emprego e da renda. 
Nas fases de expansao das exportações, qua~ 
do a maior atividade econ6mica criasse novôs oportunidades 
de investimentos, as pressoes inflacionárias característi-
cas da etapa ''hacia afuera~ também se manifestariam, 50 
que, como assinala Prebisch. nao devido a vul nAt'abili r:liH!fl 
da economia, mas a debilidade dos bancos c:HI-:t :]i:·. ,J;-,r:-· ;·," 
zer frente a essas forças inflacionárias. 
(4) PREBISCH, Raul. Dinãmica do Desenvolvimento L~tino-
americano. RJ, Ed. Fundo de Cultura, 1964. p. 131. 
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Fica claro, todavia, que tanto na expansao 
quanto na contraç;o cfclica~ a press~o inflacion~ria deri-
vada da elevação da demanda agregada faria subir os preços 
primeiro, provocando, a posterior!, o aumento dos salários 
para o restabelecimento da renda real dos trabalhadores. 
Contudo, nao sara este o tipo de process1l 
inflacionário em que se centrarão nossas preocupaçoes e 
sim aquele inerente ~s transformaç6es estruturais decorren 
tes do modelo "hacia adentro". 
Ao longo da industrialização substitutiva 
surgiriam fricções entre a estrutura produtiva 
produção de insumos requerida pela nova base 
a provisão do componente importado do 
ma produtivo interno; o capital social básico, 
um lado, e o complexo financeiro, por outro. 
Estas desconexões tornaram-se mais 
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to se explicaria pelo fato de que a melhoria do comércio ex-
terno, entre a segunda guerra mundial e o início dos 50, 
nao se ter revelado suficiente para garantir os recursos exigi-
dos pela substituição de importações, de forma que os di-
ferentes países tiveram de recorrer à emissdo monetária. Como assi 
nalou Anibal Pinto "por essa maneira se criaram, forçosa-
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mente, as poupanças necessárias aos agentes pÚbli.cos e pr! 
vados para financiar uma parte de seus investimentos. Foi 
assim, de enorme significação o foco de desequilíbrio en-
tre a estrutura produtiva e infraestrutura, por um lado, e 
o aparato financeiro, por outro. E, mais ainda, as conota 
ç5es inflacion~rias da desarticulaç~o assinalada eram mais 
vis!veis que em qualquer outro tipo de rlesajuste, já que 
se manifestava no sistema monetário. Por outro lado, esta 
repercussão não seria só propagadora, mas, também, e habi-
tualmente, multiplicadora dos desequilÍbrios originais~.(S) 
Da mesma forma,o "gap" existente entre a de-
manda e a disponibilidade de importaç6es se reproduzia e 
se intensificava ao nível monetário, ao longo do processo 
substitutivo, ~com efeito, quando existia. de fato. uma 
demanda excessiva de importações (em relação à capacidade 
de pagamento nacional), o balanço externo ficava submetido 
a uma pressao constante, que seria tanto maior quanto mais 
amplo fosse o desajuste entre a expansão da renda e o au-
mento de divisas". (S) 
À medida em que o processo de desenvolvime~ 
to avançasse, surgiriam pressoes inflacioná1 .\,~;:", 
rentes do caráter parcial 8 especifico chs 
estruturais operadas nos diversos pai3es lat..ii'IO-L,;;Iu·i.::t.:liiJêi 
I 5 l PINTO, Aníbal. Inflação recente no Brasil 
ca Latina. Raízes estruturais da inflação 
Latina. RJ,-Ed. Graal. 1978. p[J. 24/5. 




que se manifestariam por movimentos regressivos na dis-
tribuiç~o da renda. Os elementos principais deste~ movimA~ 
tos regressivos seriam três: o custo da substituição de 
importações; o encarecimento dos produtos agrÍcolas e o au 
menta da carga fiscal, 
O caráter restrito das mudanças na estrutu-
ra produtiva :n·,anifestar-se-ia justamente pelo f a tu de 
tais transformações não poderem prescindir da capacidade 
para importar da economia, mesmo quando a substituição de 
importações já se encontrava avançada. 
"Seria indispensável, antes de mais nada, 
antecipar as medidas substitutivas, sem esperar que o dese 
quilfbrio exterior se impusesse de maneira peremptória.Pr~ 
cisamente na fase ascendente, quando aumentaria a poupan-
ça e haveria maiores recursos para importar bens de capl-
tal, seria o momento de por em relevo a política substitu-
tiva. Caso contrário, não deixaria de ser paradoxal que a 
industrializaç~o, em vez de contribuir notavelmente para 
atenuar o impacto interno das flutuações externas, nos le-
vasse para um novo tipo de vulnerabilidade exterior. que 
antes nao 
< ( 7) 
conhec1amos". 
De acordo com a CEI~AL, esta "prr1~ram~ç~o ci-
clica" da substituiçâo de importações deveria ainda 
complementada por uma política de estímulr:Js d ·l'J·/.~1:~ -~>~> 
tações. A política ideal seria dor as exportações um 
(7) PREBISCH, Raul. op, cit. p. 139. 
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estímulo que ~estabelecesse a paridade de condiçÕes com as 
atividades substitutivas, o que n~o sigr1ificaria, necessa-
riamente, equivalência de estímulos. Poder-se-ia,por exem 
plo, via política de subsÍdio diferenciado, desenvolver no 
vas atividades de exportação industrial com as quais se 
poderia obter maior quantidade de artigos importados. Ou 
também, privilegiar o estimulo da desvaloriza-
ção somente às novas exportações e, ao mesmo tempo, desen-
volver uma política de conquista de novos mercados externos. 
Não foi gratuita a ênfase dada pela CEPAL à integração la-
tino-americana, por exemplo ! 
Todas essas sugestões de política econômi-
ca procuravam atenuar o elevado custo do processo de subs-
tituição de importações, que, até o momento em que se pu-
desse implantar um setor interno de bens de produção, fica 
ria limitado por fatores exogenos. Em consequência, qual-
quer flutuação cÍclica das exportações determinaria de se-
quilÍbrios internos, movimentos regressivos na renda, des-
valorização monetária ,etc •. 
Os diversos documentos da CEPAL insistiam, 
todavia, na necessidade de se diferenciar simples desvios 
do "equilfbrio estrutural" (equilÍbrio de plena capacida-
de) do "fenõmeno de estrutura" (desequilÍbrio ~ nivel da 
estrutura produtiva), para fins de estabelecimento de polf 
ticas econômicas. O "fenômeno de estrutura" cnrocteriz~Jr-é;c-ia ror 
um crescimento da renda mlêm do permitido pelo "poder c.Je r-;ornpra das 
exportações",gerando, assim ,tensões internas. A crítica à or-
60 o 
todoxia monetária adviria do fato dela tratar ambos os fe 
nomenos da mesma forma, preconizando a desvalorização uni-
camente como expediente monetário. Mas, nem a natureza nem 
os efeitos da desvalorização seriam iguais num e noutro. 
caso. 
~o desvio do equilÍbrio estrutural ocorre-
ria, geralmente, nos nossos países, no caso de supervalor~ 
zaçao monetária, A subida de preços internos, nao acampa-
nhada de um movimento similar nos preços das exportações e 
importaç6es, traria o desequilíbrio, pelo estimulo 
e o desencorajamento daquelas. Esta disparidade 
destas 
poderia 
ter a sua origem numa pressão inflacionária sobre os p r e-
ços, ou num aumento de salários mais além do que a produ-
tividade permitisse ... Neste caso tornaria-se indispens~-
vel a desvalorização para restabelecer os condiçÕes compe-
titivas, e recuperar as correntes do comªrcio 
condições de equilÍbrio". (B) 
exterior em 
Tal situação nao seria típica dos países 
que substituiam importações, mas ~>im iJ que ocorria r;oralmente 
nos centros capitalistas. justificando, porta;1tn, a aplica 
çao da política anti-cíclica. Seria o caso de aplicação 
do remédio ortodoxo! O tÍpico dos países periféricos se-
ria. dada uma restrição externa, para manter ou ele 
var o nível de atividade interna recorrer-~:;e expansao 
creditícia, chegando-se, assim. a desvalorizaç~o como for-
(8) Idem. Ibidem. p, 150, 
6!. 
ma de restabelecer o equilíbrio, com todos os seus efeitos 
regressivos. 
"Como efeito da desvalorizaç~o. os preços 
das exportações e importações subiriam. Como os custos não 
se reajustariam simultaneamente, deixariam um lucro extra-
ordin~rio que .estimularia as exportaç6es habituais e o de-
senvolvimento de outras novas, ao mesmo tempo qus faria 
surgir atividades substitutivas antes não existentes, e fo 
mentaria as que já prevalesciam. 
"Entretanto, a medida que os sal~rios subis 
sem, iriam se perdendo esses efeitos; e, para manter a maior 
atividade produtiva que se tinha alcançado, seria necessa-
rio recorrer a novas desvalorizaç6es, ou a medidas que res 
tringissem diretamente as importações, ou subsidiassem cer 
tas 
- C 9 I exportaçoes". 
Pelas suas consequências, a expansao infla-
cionária ~stava longe de ser um instrumento satisfatório 
de ação anti-cíclica, pois. embora. compensasse a insufi-
ciência da procura interna, opunha-uG ao restabelecimento 
do equilibrio exterior, ao impedÍr o reajustamento das im-
portações, "Surgiria ent~o um problema aparentemente sim-
ples: desviar a procura excessiva de importações parô a 
procura interna, a fim de compensar, de forma não inflacio 
nária, a insuficiência provocada pela queda das exporta-
çoes. Mas. na prática, esta operação apresentaria dificul 
(9) Idem. Ibidem. p. 151. 
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dades que se complicariam seriamenten.(lO) 
Prebisch vinculava as complicações prãti-
cas de se transferir a procura excessiva de importações a 
construção de um setor de bens de produção, aos problemas 
derivados da ncomposição da margem comprimlvel de importa-
ções e da insufici~ncia dessa margem". 
Enquanto se tivesse margens de manobra com 
a pauta de importações, ou seja, enquanto o restabelecimen 
to do equilfbrio externo estivesse atrelado a compressao 
das importações afetas as classes de rendas elevadas, nao 
se correria o risco de uma espiral preços-salários. 
via. quando se passasse a onerar o consumo poptJlar 
por exemplo, através de corteo de subsÍdios a itens 




Em ambos os casos, contudo, a insuficiência 
de poupança interna tornaria inviável o restabelecimento do 
equilíbrio externo por politicas anti-cfclicas.Podsr··se-ia 
recorrer a expedientes transitórios: maior esforço de pau-
pança interna, mediante impostos e contribuição d8 recur-
sos internacionais, como elementos de política anti-cÍcli-
ca. Todavia, para a CEPAL. o equilíbrio dinâmico externo 
só seria restabelecido quando se introduzi.'isem trdnsforma-
ç6es estruturais capazes de ~mobilizar o coeficiente de 
poupança" e os ~módulos de ~istribuiç~o de renda", reduzin 
do, desta forma,o custa social da substituição de importa-
(lO) Idem. Ibidem. p, 147, 
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çoes. "Na falta destas transformações, a espiral inflacio 
n~ria costumava ser o caminho mais r~pido, pela relutãncia 
em recorrer ao sistema impositivo para melhor repartir a 
carga que aqueles desajustes acarretavam. e evitar que ela 
. I 11 I 
gravitasse exclus1vamente sobre o povo". 
Havia para a CEPAL uma grande diferença en-
tre a espiral que se originava no aumento dos custos e a 
que se originava no aumento inflacionário da demanda. 
Obviamente que a espiral so seria um mecanismo de propaga-
çao inflacionária, incapaz de ser contido por simples exp~ 
dientes monetários, quando vinculada a aumentos de custos, 
quer de origem interna (transformações parciais na estrutu 
ra produtiva, pr~ticas restritivas d~ concorr~ncia ou devi 
do as formas de tributação), quer externa [mudança dos pr~ 
ços das importações e exportações). C:rlfn:r via de regra es-
tes n;o eram acompanhados de lucros adicionais, seriam 
transferidos para os preços. Caso as autoridades monetá-
rias tentassem impedir com restriç~o credit{cia so canse 
guiriam deprimir a atividade econômica, sem quebrar a espl 
ral inflacionária. Ao contr~rio, no caso de uma inflação 
de demanda, quando a procura inflacionária predispusesse 
ao aumento dos lucros, uma politica de conter1çãtJ credití 
cia poderia forçar os empresários a absorver crs aumentos 
de salários, mediante queda de suas mar·gens dP lucros, avi 
tando ,ao mesmo tempo, novos aumentos inflacionários da pr..e_ 
(11) Idem. Ibidem. p. 173. 
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cura. 
De qualquer forma, fica claro que, para a 
CEPAL,o processo inflacionário não era solução para nenhum 
dos dois casos, Não por se constituir uma afronta ao li-
vre jogo das forças de mercado, mas por ser a inflaç~o 
historicamente na América Latina instrumento eficaz de re 
distribuição regressiva da renda. ''Com efeito, a desvalo-
rização traria o aumento dos preços com a consequente re-
distribuição da renda, em favor dos donos das empresas e 
dos grupos de rendas elevadas. Esta distribuição da renda 
provocaria certas alterações na composição da procura: di-
minuiria a procura do povo e aumentaria a dos grupos de 
rendas elevadas. A parte os seus efeitos sociais,esta nao 
teria consequ~ncia adversa sobre o volume total da procura 
interna, se o coeficiente de investimentos fosse igual na 
procura por parte do povo e dos grupos de rendas elevadas. 
Mas tal nao acontecia: o coeficiente destes Últimos cos-
tuma ser mais elevado".(lZl 
"A inflaç~o e assim~trica quanto aos seus 
efeitos distributivos, Serviria aos empres~rj.os para modi 
ficar a distribuiç~o a seu favor, mas nao serviria para os 
trabalhadores fazerem o contrário, senao no melhor 
casos -para restabelecer a participaç§o anterior''. 
doe 
[13) 
"Esta atitude de defesa n~o seria inflacionária, e sim ~l~ 
retiva dos efeitos da inflação. 
(121 Idem. 
(13) Idem. 
Ibidem. P• 146. 
Ibidem. p. 134. 
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din~mica social nos tempos que correm, porque a estabili-
zação dos salários significaria também a estabilização das 
disparidades distributivas existentes, E um programa ant~ 
inflacionário que não iniciasse resolutamente a correçao 
destas disparidades, careceria de eficácia econômica e sen 
tido social, com forte risco de recidiva inflacionária". (l4 l 
Parece evidente que, longe de colocar a in-
fiação como um dos agentes promotores da industrialização, 
a CEPAL não via possibilidades de romper com a primeira 
senao através da 
11 5) 
segunda. Isto torna-se ainda mais 
claro quando pensamos o por que da proposta industrializan 
te no contexto cepalino. 
Dada a inexist§ncia de uma acumulação pre-
via de capital na América Latina. como a ocorrida nos paí-
ses industrializados.os cepalinos suste11tavum que os prece.§_ 
sos de capitalização e redistribuição deveriam ser concom~ 
tantes. A transferência da força de trabalho das ativida-
des de menor produtividade para a indGstria e outros seta-
res mais produtivos determinaria o incremento lÍquido do 
produto médio por habitante no conjunto da economia. DaL 
(14) Idem. Ibidem. p, 199. 
(1 5 ) "N;o se pode negar que a inflaç~o oos B 
din~micos. Atenua a intensidade da c0~t 
circunstãncias propicias, permite aLiment~r u 
ente de inversões e, por conseguinte, o z-itrno 
cimento. Mas este n~o ª um fen5meno tfpico, e 
disso significa uma redistribuiç~o regressiva 
da. Por outro lado, conforme os trabalhadores 







senvolvendo a sua aptidão para se defenderem, a eficá 
cia capitalizadora da inflação diminui ou desaparece-e 
os transtornos se acentuam~. Idem. Ibidem. p. 201. 
6 6. 
como assinala Prebisch, "a necessidade lie procurar novas 
fÓrmulas, para que as massas participem ativamente na capl 
talização nacional, a medida que progride a política redis 
tributiva". ( 16 ) 
Torna~se assim mais evidente porque as poli 
ticas tributárias assumiam deóitaque mairJr do que us medidaéi 
monetárias no receituário cepalino de política eco 
n6mica.Lembremos, mais uma vez, Prebisch, que se classifi-
ca "sem vacilação, entre os que acreditnm que a reforma 
tributiria poderia ter uma influ~ncia cunsiderável na modi 
ficação dos módulos de consumo e poupança,especialmente e~ 
tre os grupos de rendas elevadas da Am~rica Latina''. (l?) 
"Em resumo, para ser compativel com as exi-
gências do desenvolvimento econômico, a polÍtica i3nti-in-
flacionária requeriria a combinação de uma série de medi-
das. Primeiro, para desviar o excesso de procura de impoE 
tações para o mercado interno e segundo, para substituir 
os ~investimentos" ou "gastos inflacion~rios" por outros 
cobertos com recursos de poupança real, antes de aplicar a 
restrição creditícia. A desvalorização seria indispensEÍ"-
vel se os custos internos tiverem subindo mBl~ que un nr 
ços internacionais dos produtos de interc~mbio, mas nao se 
deveria recorrer a ela para provocar transformaç~es na es-
trutura da produção e na composição das importaç6es, salvo 
(16) Idem. 
(l7J Idem. 
Ibidem. p. 200. 
Ibidem. p. 188. 
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se essa provid~ncia fosse acompanhada de outras medidas".(lB) 
Como corolário imediato das considerações an 
teriores, nao haveria nenhuma razao. no âmbito das propo~ 
tas da CEPAL. para que a Polftica anti-inflacionária condu 
zisse necessariamente a contração econômica. Dentro dos 
pressupostos cepalinos, esta so acor1teceria quando: 
os investimentos e/ou as despesas inflacionárias fossem res 
tringidos sem medidas que, simultaneamente, compensassem 
suas consequências; os efeitos do déficit do setor 
pÚblico fossem neutralizados com política deflacionária no 
setor privado da economia; os salários se estabilizas -
sem numa quantia inferior a necessária para que a procura 
efetiva dos trabalhadores pudesse absorver a produção a 
eles destinada. Ou seja, s5 aconteceri~ pela aplicaç~o de 
f6rmulas ortodoxas de estabilizaç~o monet~ria. 
II. 3 - Rangel e o capitalismo financeiro de Estado 
Para Ignácio Rangel, as duas correntes mais 
expressivas que se batiam no campo da teoria econômica, a-
pesar de suas posições políticas divergentes, quando, no i 
nfcio da dªcada de 60, se defrontaram com u pr·oblema efe-
tivo da queda da taxa ds crescimento e ameaça de espiral 
preço-salário, fizeram, em linhas gerais. o mesmo diagnôsti-
(16) Idem. Ibidem. p, 186. 
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co, d "d" (19) propan o os mesmos reme lOS. O Trienal, diz ele, 
consagrou a aliança dos monetaristas e dos estruturalistas 
numa proposta de governo. 
Segundo Rangel, como o desenvolvimen~ 
to capitalista no Brasil se deu sem que se efetuasse uma 
reforma agrária que. desconcentrando a propriedade, permi-
tisse aos camponeses serem membros de um "mercado de consu 
mo de massa" (elevando a demanda agregada, do ponto de vis 
ta keynesiano), a taxa de exploração do sistema era alta e 
sua propensao a consumir era baixa. Daí a necessidade de 
uma alta taxa de invers~o ["taxa de imotJilizaç~o'') para 
que, via efeito multiplicador, se mantiv8:-oeie u taxa decres 
. (20) 
clmento da renda, 
A inflação, ao tornar a.s taxas de juros reais 
negativas, deprimia a preferência pela liquidez, fazendo 
com que se mantivesse a "taxa de imobillzaç~o'' do sistema, 
apesar da existªncia de capacidade ociosa indesejada e a 
consequente queda de rentabilidade dos novos investimen-
(19) Excess~o a política de continuidade do "processo de 
( 2 o l 
substituiç~o de importaçõesH para manter ô taxa de 
crescimento e diminuir gradualmente a taxa inflacio-
n~ria proposta pelo Trienal e a de se atacar primeir~ 
mente o e~cesso de meios de pagamento para retomar um 
posterior ''crescimento equilibrado'' ~ la Campos (au-
sincia de desequilÍbrios criadores de pontos de es-
trangulamento, quer setorial-interno.quer no B.P. ), 
Caberia só ressaltar que na época as duas posiçÕes re 
ceberam severas crÍticas. M. Conceição Tavares e car 
los Lessa mostravam como já não se tratava mais d8 
prosseguir no processo de substituiç~o de importaç6es. 
Rangel entende como ''imobilização" 
bruta destinada a repor e ampliar o 
ja este de produção ou de consumo. 
a parcela da renda 
capital fixo. se-
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tos. Todavia, como "a rentabilidade relativa das novas a-
plicações variaria muito entre os diferentes setores ou a-
tividades que compunham o sistema econômico, sendo na mar-
gem, mais negativa nuns, do que nos outros, os capitais, 
isto e, os recursos financeiros livres para inversão, pre~ 
sionariam para romper o isolamento setorial e passar dos 
setores onde era mais negativa àqueles onde era positiva 
ou, pelo menos, 
• . ( 2 1 ) 
nao tanto negatlva''. 
O processo inflacionário so seria recomendá 
vel até o momento em que a rentabilidade dos novos investi 
mantos se tornasse tão baixa que nenhuma desvalorização da 
moeda os pudesse promover. 
Segundo Rangel, no inicio da rl~cada de 60 
encontrávamo-nos ainda longe de tal estado. Havia va-
rios "campos virgens". Se explorados, us setures sern ca-
pucidade ociosa, seriam responsáveis por grandes oportu-
nidades de investimento, de elevada rentabilidade. Isto 
feito, a taxa de imobilização do sistema gradativamente i-
ria se tornando menos dependente da taxa de inflação. 
Para o autor, a influção elo início dos 00 be 
ria a função de impedir uma retração profunda da taxa de 
investimento. O processo inflacionário, ao terminar a fa-
se expansiva do Plano de Metas, faria com que a inflexão 
da taxa de acumulação não jogasse a economia a depressão. 
(21) RANGEL, Ignácio. A Inflação Brasileira. RJ, T. B. edi 
çoes, 1963. p. 118. 
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Qualquer política de estabilidade monetária 
seria combatida por Rangel, pois levaria a economia a 
depressão. Para e 1 e, a infJ.ução, gar,~ntindo um.a 
taxa real negativa de juro. criaria as condiçÕes para 
que os fluxos internos de capital se movessem dos setores 
com capacidade ociosa para novas frentes de expansão, que 
seriam detectadas pelo Estado. Assim, a recuperaçao da 
economia implicava numa ação do Estado que propiciasse a 
aplicação dos recursos disponíveis em setores cuja "taxa 
de imobilização~, at~ então~ tivesse sido baixa em relaç~o 
a do sistema (setores atrasados), 
Esta mobilidade dos fluxos internos de cap~ 
tal diminuiria a parcela da demanda de financiamentos sa-
tisfeita pela entrada de capital estrangeiro, atenuando o 
déficit do balanço de pagamentos. Ter-se-ia, assim, uma 
forma de equacionar as contas externas do país e, ao mesmo 
tempo. haveria um aumento absoluto dos investimentos caber 
tos com recursos nacionais. A idéia de Rangel era 
a inexistência de um sistema financeiro interno 
que 
capaz 
de garantir suficiente mobilidade horizontal ao capital-d~ 
nheiro. estimulava o setor privado e o próprio 
governo a se individarem no exterior. Por ié,::;o 8 que o 
planejamento deveria se ocupar em sU:icitar· nova d ema n cl a 
real de capital, somente após propiciar- u desenvolvi-
menta do capital financeiro nacional. Em 1962, 
o funcionamento do sistema bancário e da bolsa de valo-
res ainda era embrionário • incapaz de suscitar uma oferta 
7!. 
de capital a longo prazo a a taxas de remuneraçao estáveis. 
Desta forma, "~ base das condiçBes aleat6rias reinantes 
não seria possível esquematizar uma equação econômica-fi-
nanceira operativa para as indústrias e serviços a desen-
volver, de modo que a reestruturação dessas indústrias e 
serviços, neste momento, apenas viria suscitar o 
da demanda de capitais estrangeiros, deixando sem 
aumento 
solução 
os problemas gêmeos da utilização da capacidade ociosa do 
sistema e da regularização das contas com exterior. Ao con 
trârio. agravaríamos esses problemas, que sao as questões 
centrais de nossa presente problemática nacional. O nosso 
problema presente pode ser definido como o de busca de 
meios e modos para resolver o problema do endividamento ex 
terno pela utilizaç~o da capacidade ociosa intern~~.( 221 
"A pr6pria vida preparou a soluç~o 
problemas, que se fundem de fato numa ~nica e mesma 




trar, nas condiç5es especiais criadas pela inflaç~o. meios 
e modos de exprimir-se como oferta excessiva de recursos 
financeiros, através do fortalecimento do sistema bancário 
e do aparecimento de um embrião de mercado de valor. Por 
outro lado, o endividamento externo evoluiu gr·odotlv~mar1~~ 
para converter-se em responsabilidade d'J Tt~'iiJI 
para o que conspirou toda a nossa anterior evoluçB~ orn rnf· 
téria de finanças p~blicas, moeda, crédito e c~mbio. Se-
Bue-se que se o Tesouro Nacional empreende a conversão de 
(22) Idem. Ibidem, p. 124. 
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sua divida externa em divida interna. estaremos no cami-
nho da solução do problema central e dos dois problemas an 
titéticos em que aquele se analisa".(~ 31 Para tal dever-
se-ia viabilizar o capital financeiro interno, ampliando o 
campo de aplicação do capital nacional tanto a nivel esta-
tal, quanto privado, 
A questão da capacidade para importar nao 
se constituía para Rangel, ao contrário dos estruturalis 
tas, um problema estrutural da 6rbita produtiva. Situava-
se a nível institucional. Dada a inexistência de um setor 
financeiro interno bem articulado, ,o Tesouro Nacional ser-
Via de avalista aos financiamentos externos oferecidos pe-
los produtores estrangeiros. O problornu estaria, então, 
em se fazer o financiamento em moeda nacional, corn re-
cursos captados pelo Tesouro, reorientando a demanda, an-
tes atendida por importações, para o mercado interno pos-
suidor de capacidade ociosa. Paralelamente, a polÍtica ca!:!!_ 
bial orientaria a demanda de importaç6es "para mercados 
que demonstrassem na prática tendância a responder a nossa 
demanda incrementai dos seus produtos, com a sua demanda 
incrementai de nossos produtos •.. Essa demanda criaria, po~ 
tanto, sua prcipria oferta de divisaH, isto ª·cumulativamen 
te com a substituição incrementai de importaçõas, entraria 
a comprimir o déficit corrente do balanço de 
t d d i . t" ( 24 J en endo a pro uz r um superav~ • 
(23) Idem. 
(24) Idem. 
Ibidem. p, 125. 
Ibidem. pp. 12a/s. 
r Fl )'!ame n tos. 
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À guisa de onclus~~ e interessante obser-
var que, para Rangel, a solução dos problemas da inflação 
e do balanço de pagamentos, em momento algum,passaria por 
tratamento monetário strictu sonsu. A 
Brasileira constitui o posicionamento do economista face 
aos principais temas do debate ideolÓgico da epoca. A cons 
trução de um setor financeiro, agilizando a concentração e 
mobilidade do capital-dinheiro, permitiria: completar a 
instalação de setores na economia nacional e utilizar a ca 
pacidade ociosa das indústrias que haviam se instalado du-
rante o Plano de Metas. Com isso, as encomendas ao parque 
industrial nacional e o financiamento em moeda nacional 
das mesmas constituir-se-iam na ~lterna~iva aos ''supplier 
cr~dit~ e outros empr~stimos e financiamentos internacio-
nais. Esta seria a forma de solucionQr~ gra~ativamente, 
os encargos representados pelo pagamento dos serviços fi-
nanceiros. O esforço de equacionar o endividamento exter-
no seria completado pelo incremento das exportações para 
areas não tradicionais de comércio, como o bloco socialis-
ta e a Africa. que apresentariam maior dinamismo para os 
produtos brasileiros. 
7 4. 
C A P I T U L O I I I 
TENTATIVA MALOGRADA 
O Plano Trienal explicitava, a nível técni-
co, uma proposta de continuidade do projeto nacional-desen 
volvimentista, Sendo uma proposta de compromisso. necessi 
tava para sua implementação~ um mÍnimo de aceitação 
as diretivas pelas partes envolvidas. 
de su-
Neste capítulo intenta-se cotejar <:~s prir1cipais pro 
posições do Trienal com as po::;ições maic; representaUvd::i Uu Llelwte p~ 
lítico-econômico no Brasil durantE< os primeiro:o <Jnos rJ,-, r16r:ada passa-
da, afim de situ<lr o Plano em relação uo d8l1ute e de d~:;tcctuc us rea--
ções das diversas facções envolvidas a proposta do ~overno, 
O objetivo do Trienal era conjugar a 
manutenção da taxa de crescimento do produto do quinqué-
nio anterior com a redução da pressão inflacionária, Pa-
ra alcançar semelhante objetivo seria indisper1s~vel proce-
der a uma estrita rlanificação dos gastos pÚblicos, com ba 
se num esquema de financiamento compat!vel com os inve~Li­
mentos públicos e privados e com o comportamo ·-~ rl so 
externo. 
Para ser negociada no Congresso Na-
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cional, tinha-se como meta r,er-cll relativa ao :Jetor pÚIJlicu c=J imple-
mentação de reforma administrativa (monta~em do sistema de planej~ 
menta) e bancária, visando, basicamente, conferir o ma 
ximo de racionalidade à ação do Governo. Pelas nove dire-
trizes enumeradas, o intuito era o de furnecer ao Estado 
as armas necessárias à maior eficácia das polÍticas fis-
c a 1, monetária e orçamentária. como, posteriormente,co~ 
cretizadas pelo PAEG. 
Dada a situação em que se encCJiltravam as fi-
nanças públicas, o objetivo 
adicionais 
imediuto era conóõeguir co 
locar recursos a disposição do setor 
papel-pÚblico e, ao mesmo tempo, reduzir as emissões de 
moeda. A estratégia adotada para reduzir a pressão infla-
cionária .sem prejuízo da taxa de crescimento. upoiou-se 
na elevaç~o da carga fiscal~ reduç~o do dispª~dio pÚbli-
co programado, captação de recursos do setor privado no 
mercado de capitais e a mobilização de recursos monetários. 
Quanto aos aspectos de instrumentalizaçãoda 
política fiscal.o Plano era completamente omisso. 
va-se, simplesmente, ao reconhecimento de que, sem 
Limita-
modifi-
caçoes num sistema fiscal extremamente regressivo,- como o 
do Brasil - até então, qualquer tentativa de eliminar a infla-
ção apenas institucionalizaria o esquema vigente de dis-
tribuição de renda. E. na Última parte, refer-ente às dire 
trizes para as reformas de base. acena com a possibilidade 
de utilizar a tributação como instrumento orientador dos 
investimentos. Não dava, todavia, diretrizes pôra sua efe 
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tivação. 
Esta omissao contrastava enormemente com as coloca 
çoes da CEPAL sobre o desenvolvimento latino-americano. onde a 
tõnica redistributivista era dominante. Para esta, uma 
reforma tributária desenvolvimentista nao se restringia a 
administração dos impostos e as bases técnicas impositivas; 
vinculava-se, sobretudo, ao redesenho das cargas tributá-
rias, altamente regressivas na América Latina. Seria a 
partir dessas modificações que se poderiam transformar 05 
módulos de consumo e poupança indispensáveis à continuida-
de do desenvolvimento econômico. 
Esta falta de atenção a política tributária 
tornava-se ainda mais grave em termos da prÓpria estru-
tura interna do Trienal A análise do crescimento do 
consumo na década de 50 realizaUa por ele,demonstrava que, 
apesar do consumo popular ter crescido quase CLJlaclu com 
o consumo global da população,a parcela majoritária dos bra 
sileiros "ainda se encontrava na fase de absorver a totali 
dade do incremento do salário real em necessidades básicas 
ao passo que os grupos de altas rendas aplicavam o incre-
menta do poder de compra em bens indicadores de status so-
c i al. Desta forma. para o conjunto da população, o consu-
mo supérfluo cresce com mais intensidade do qui? o jo:;, 
essenciais, cabendo a uma política fiscal hPrn 
vitar que se extremem essas disparidades". (l) 
.::_entada 
(1) BRASIL - Presidªncia da Repablica. op. cit. p. 30. 
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Nestes termos, uma crfticu do ponto de vista es-
truturalista recairia sobre a inconsistência da política 
tributária com objetivos redistributivistas e, consequente-
mente, no enquadramento da questão fiscal como um sub-item 
da politica orçament~ria e monetãria, que apontaria no sen 
tido de se considerar os tributos somente como uma forma 
de adequação das receitas as despesas; como uma forma de 
minimizar o desequilíbrio do orçamento da União. 
o Trienal preconizaria manutenção 
Nestes 
dos de termos, 
pÓsitos de vendas de cambiais e a faculdade de conversao 
desses dep6sitos, bem como dos depósitos obrigat6rios dos 
bancos comerciais ã ordem da SUMOC, em obrigaçÕes do Teso~ 
ro; portanto, o emprego de medidas tributárias que so te-
riam efei tas de redistribuir o excedente dentro da p rõ p ri a 
classe que o detinha, sem nenhum efeito sobre a classe as-
salariada. Pelo contrário, se considerarmos o corte dos 
subsÍdios a itens básicos como trigo, tarifas de serviços 
p~blicos dos setores de transporte e co1nunicaçoes, as medi 
das fiscais propostas revelavam-se. antes de tudo, instru-
mentos regressivos de distribuição de renda. 
O raciocínio implicito na decis~o do reaju~ 
tamento das tarifas dos serviços pÚblicos, seria o mesmo 
que Campos explicitaria no PAEG. Segundo este autor ··~ me 
dida em que as tarifas dos serviços pÚblicos controlados 
pelo governo se mantivessem inflexíveis enquanto crescesse 
a renda monetária, a taxa marginal de impostos gerada nos 
setores com preços controlados seria menor do que a taxa 
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- C 2 I media dos impostos". Em outras palavras, os serviços 
básicos não gerariam a poupança suficiente nem para manter 
suas instalações, sendo, em consequência, uma fonte perma-
nente de pressao inflacionária. 
As demais medidas- rGcluçãu do dispêndio pu-
blico, captaç~o de recursos do setor privado no mercado de 
capitais e maior mobilização de recursos monetár-ios desti 
nadas a combater os desequilÍbrios inflacionarias prove-
nientes do setor pÚblico, pareciam apontar mais no sentido 
da formulação de uma política monetária global saneadora 
de todos os males do que de uma pOlÍtica monetária que 
respondesse as exigências da continuidade do desenvolvimen 
to econômico. 
Possivelmente, a resposta de Furtado a crí-
tica acima seria que, mesmo com reduções do dispêndio 
p~blico, o .Planejamento garantiria uma seleç~o ótima das 
inversões,de forma a elevar a relação produto-capital da 
economia e manter a taxa de crescimento do produto do qui~ 
quBnio 1957/81. Mesmo que tal argumentação procedesse, p~ 
rece ter ficado claro, no capítulo anterior, que para a 
manutenção do crescimento do produto a 7% ao a'lo seria 
necessária uma taxa de investimento mais elevada do que a 
projetada pelo Trienal. 
o Plano Trienal considerava a política de 
crédito ao governo como um dado fiscal sobre o qual as au-
(2) CAMPOS, Roberto. op. cit. p. 107. 
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toridades monetárias tinham açao limitudu. Para arnpl.ifl-L-1 prupunl-li'i 
a reforma bancária e a possibilidade de conversao dos depós i-
tos compulsÕrios dos bancos e os decorrentes das operações 
cambiais em obrigaçÕes do Tesouro Nacional. Curioso no-
tar que, mesmo inexistindo o estatuto da correção monetá-
ria, já encontrávamos no Trienal a preocupaçao com uma re 
forma bancária que garantisse a rentabilidade do setor fi-
nanceiro e, ao mesmo tempo.aumentasse o poder de controle 
das autoridades monetárias sobre a criação e destruição de 
as transações com o exterior e no interior moeda ligada 
da economia. Tal preocupaçao iria explicitar-se com toda 
cli"lreza no PAEG. A reforma bancária e a emissão de obrig~ 
ç6es do Tesouro com cl~usula de correç~o monet~ria 
nuiriam o papel passivo das autoridades monetárias 
dimi-
frente 
ao déficit pÚblico. O processo de emissões ficaria siste-
matizado, sendo vedado pelo PAEG o crédito em conta cor-
rente ao Tesouro Nacional, cujas operações de crédito so 
poderiam ser realizadas mediante a colocação de títulos. 
Apesar da postura conservadora explicitada 
nas propostas de combate ao "desequilíbrio interno". aRe-
vista Brasileira de Economia, em número dedicado à análise 
do Trienal, comentou: "do ponto de vista global ocorreria-
nos, desde logo, uma importante observação: o planeJador 
muita embora tenha combinado habilmente medidas de conten-
ção de preços com uma política de desenvolvimento esquec-·:, 
inteiramente o aspecto psicol6gico importantissimo no ca-
so. Em verdade qualquer inflação prolongada criaria a ex-
BO. 
pectativa de uma contínua elevação de preços. Essa expec-
tativa se incorporaria no Gcilculo dos empres~rios que ten-
dariam a proceder a todos seus c~lculos, e, portanto, aos 
seus reajustamentos de preços levando em conta a 
do perÍodo anterior. Tal tipo de comportamento so 
13 I modificado por um tratamento de choque''. 




tribut~ria e de subsídios, concess~o maior feita a ortodo-
xia, a Sra. Hansen Costa assinalava a orientação acertada 
do Trienal. "A manutenção dos subsÍdios intensificaria a 
pressão inflacionária, pois proporcionando uma espécie de 
excedente ao consumidor, aumentaria a pressão da demanda, 
além de sobrecarregar o déficit de caixa do Tesouro, acar-
retando emissões de papel-moeda. Raciocínio semelhante a-
plica-se ao conjunto de medidas tradicionalmente recomenda 
do para redistribuir renda - tributação progressiva e con-
cessão de subsídios e transferências ao consumidor. Esse 
m~tado, ao transferir poder aquisitivo adicional para as 
camadag da populaç~o de renda mais baixa, tenderia a ele-
var a propens;o m~dia a consumir da comunidade como um to-
do, reduzindo, como e Óbvio~ o seu complemento, a propen-
sao a poupar. Assim sendo, colocar de imediai.:1 I~H)dE!l' "Fi'J.! 
sitivo adicional nas mãos de indivÍduos r;!Jjr_, c. 
cial seja muito elevado, intensificar~ a pressão. inflacio·· 
n~ria, desviando, ao mesmo tempo recursos do setor rle in-
( 3 I MAGALHAES, J. P. de Almeida. 
ri8ncia Brasileira. Revista 
FGV Publicações. Ano XVI n~ 
Planejamento e a Exp8-
~rasileira de Economia.RJ, 
4. dez. G2. p. 24. 
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vestimentas para o de consumo".( 4 ) 
O Plano diagnosticava o selar e;<terno como 
a segunda fonte primária de instabilidade, e li-
minação gradual dependeria ·do planejamento das impor-
tações, de uma polÍtica setorializada de apoio as exporta-
çoes e, obviamente, da redução do "constraint" externo, A 
política cambial deveria ser também consoante com a cor-
ração gradual do desequilíbrio do setor externo. Essa nao 
poderia ser obtida por taxas cambiais de equilÍbrio 
' 
atra-
ves de desvalorização violenta. An contrário, as ta-
xas de câmbio deveriam ser progressivamente ajustadas de 
modo que se igualassem em termos reais ao nível geral 
de preços, Deveriam ainda ser mantidos os controles cam 
biais existentes e os dep6sitos obrigat6rios vinculados ~s 
vendas de câmbio. 
Observe~se qu8, no fundamPntul, portanto, 
foi mantida a concepção implÍcita nas reformas cambiais de 
1961. Continuava suspensa a concessuo de subsÍd.los,vie sis 
tema cambial, unificado o mercado cambial e limitada a 
possibilidade de tratamentos diferenciais pela manipule 
ção do câmbio Tudo conforme a políticn sstatJi 
lizaç~o a que o FMI vinculara sua ajuda ao govBr~tJ CiJadvr•s 
Ao mesmo tempo foi mantida a lei que regulamentava o cap~ 
tal estrangeiro. Esta, aprovada e regulamentada proviso~ 
( 4) COSTA, Margareth H. PolÍtica Fiscal 
Revista Brasileira de Economia. RJ, 




F1 ubl icações, 
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riamente em 1962, disciplinava as operaçoes de remessas 
para o exterior das empresa~ estrangeiras existentes no 
país e regulamentava as entradas de poupanças do exterior, 
eliminando alguns aspectos da politic~ uxtren1amonte favo-
rável do período anterior. 
No mesmo numero da RBE acima aludido.Donald 
I 5 J 
Huddle. comentando as propostas para o setor externo, fi 
cava perplexo diante da possibilidade de se manter a polft..:!:_ 
ca cambial pós-61 bem como o tratamento descriminatório ao 
capital estrangeiro e, ao mesmo tempo, se postular medidas 
tão louváveis como a eliminação dos subsÍdios, a manuten-
çao da taxa de câmbio, já quase unificada, em níveis rea-
listas leia-se colado com taxa interna de inflação), E, con 
cluindo, enfatiza a necessidade do Brasil encontrar uma 
proposta homog~nea para haver um equilÍbrio aut~ntico no 
setor externo. 
Para Rangel, as descontinuidades e inconse-
quências do Plano eram fruto do compromisso entre estrutura 
listas e monetaristas. Sem que nenhuma das duas correntes 
pudesse levar as Últimas consequ~ncias suas propostas, a 
política econômica tomaria, certamente, característica er 
rática e pendular. Tal observação vinculava-se,sobretudo, 
à política de estabilidade interna e externa. Segundo Ign~ 
cio Rangel,um programa de luta contra a inflação no Brasil 
(5) HUDDLE, Donald. Plano Trienal: crítica do setor exter-
no. Revista Brasileira de Economia. RJ. FGV Puhlica-
ções, dez. 62. Ano XVI. n9 4. 
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seria. antes de tudo, o de "mobilizaç~o~(B) de poupanças 
para manter o ritmo da acumulaç~o via exploraç~o de novos 
campos para inversão e aproveitamento da capacidade ociosa 
existente em diversos setores da economia, 
Se analisarmos proposta por proposta de p~ 
lÍtica econômica do Trienal~ o primeiro desdobramento da 
crítica maior de Rangel cairia sobre a política de estabi 
lização monetária e o segundo sobre a de balanço de paga-
mentes e de endividamento externo. 
Quanto ao primeiro. pode-se imaginar o que 
significaria uma política de estabilização num esquema ex 
plicativo onde a inflaç~o era num meio para impedir que a 
mais - valia se condenasse parcialmente sob a form~ mona-
tária ou lÍquida - o que implicaria em depressão - levan-
do a imobilizaç6es".(?l 
Para Rangel nao teríamos por~ue ~uscar uma 
estabilização completa. "A receita inflacion~ria da Uni~o 
(valor do circulante adicional emitido, acrescido da parti 
cipação do Poder PÚblico na expansao da moeda escritura! 
pelo sistema bancário) e necessária, nas presentes condi-
çoes brasileiras, para que os preços subam; a slevação dos 
(6) Foi usado o termo mobilização porquantu, ~-·Ml 1 Rar1~p 
o problema seria o de se criar nova demanda d:~ capitG 
para contrabalançar a oferta excessiva que a capacida 
de ociosa do sistema cria em condiçÕes de taxas de ju~ 
ros reais negativas. O Estado deveria, assim, criar 
condiç5es para que a realocaç~o de recursos se efetivas 
se. 
(7) RANGEL, Ignácio. op. cit. p. 80. 
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preços e necessária, para deprimir a preferência pela li-
quidez do sistemaJ a depressão desta e necessária para que 
a taxa de imobilização se mantenha; a sustentação desta é 
necessária para que o nível geral da atividade economica 
se sustente, por sua vez, contrariando a tendência para a 
depressão, implícita na crescente acumulação de capacidade 
ociosa. 
A estabilização do nível de preços nao pa~ 
saria de uma exigência descabida, inspirada em preconcei-
tos mortos, desligados da torrente impetuosa de nossa vida 
econômica. Devemos reivindicar o direito de fazer a infla 
çao que julgarmos necessária. Com os credores estrangei-
ros devemos discutir, por certo, 05 dados do nosso Salanço 
de Pagamentos, para provar nossa salvabilidade e, para que 
uma coisa não interfira com a outra, o comércio exterior 
deve ser controlado pelo Estado e planificado, para que a 
instabilidade monetária interna possa coexistir com um ba-
lanço de contas equilibrado''. O objetivo do planejamento 
seria ~tornar a economia menos dependente da taxa de infla 
çao, para o efeito decisivo da determinação da taxa de imo 
bilização, pois tudo o mais - anomalias da formação de pr~ 
ços e déficit do orçamento - nao passa de modos de instru-
mentalização da inflação. 
• - [ B I 
Sao epifenomenos". 
"Como suscitar plani-ficarlamen1~, -- ,:;sas n'.u.: 
ças, no sentido de dirigir o fluxo de recursos livres para 
r B I Idem. Ibidem. p. 117. 
os setores a desenvolver, sustentando, ao mesmo 




rio, eis a essência de um verdadeiro plano de desenvolvi-
menta nacional - ao invés do alinhamento morto de metas 
setoriais, servindo de moldura a uma política monetária que 
( 9 ) 
ignora quase tudo acerca da problema real a resolver'', 
A crítica concreta que Rangel colocaria a 
programaçao da dÍvida externa do Trienal,bem como~ ~polí-
tica externa independente" de San Thiago Dantas, destina-
da a negociá-la, consistiria em que, Ua mesma furrnu que o Trie-
nal nao mostrou como se produz um superavj_t na conta de mercado-
rias e serviços do BP, não demonstrou, também, nossa sol-
vência. Como escreve o pr6prio Rangel: "do ponto de vista 
do credor estrangeira a proposta brasileira, nos termos em 
que a pos o Plano Trienal há de ter parecido um absurdo com 
pleto, pois o Brasil aparece como um devedor que nao pode 
amortizar ao menos um dolar por ano, nem ao menos diz qua~ 
do poderá fazê-lo mas que, apesar disso, fala em alongame~ 
to dos prazos, quando devêra pedir concordata ou falência 
Como essa condição ~ inaceit~vel, porque as naçoes nao 
sao empresas, mas realidade extremamente complexas, para 
cuja gestão a contabilidade mercantil e apenas um dos ele-
mentes a considerar, tornamos ao marco zero. Temos que 
promover uma substituição incrementai de importações e uma 
utilização mais exaustiva dos nossos mercados, a fim de a-
(9) Idem. Ibidem. p. 119, 
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presentarmos aos nossos credores contas que os persuadam 
de nossa solvência no longo prazo. 
••ora se o efeito imediato do esquema aqui 
proposto e o incremento da substituição, com consequente ~ 
tilizaç~o de capacidade ociosa da ind~stria, o efeito ime-
diato da utilização a fundo das oportunidades abertas pe-
los nossos mercados sera um aumento das exportações, com a 
consequente utilização da capacidade ociosa (a começar pe-
los excedentes já criados) da . f 1 o I agr1cultura". 
Na perspectiva d8 Ranzel, ,'J r·e~.>nlução doe 
desequilíbrios b~sicos apontados pelo Trienal ficaria pen-
dente, tanto a partir das proposições estruturalistas qua~ 
to das monetaristas. Para ele o importante c e-
ria, de um lado, solidificar os agentes financeiros inter-
nos para agilizar os fluxos de capital entre as unidades 
superavitárias e deficitárias (o atendimento das unidades 
deficitárias com financiamento interno representaria, as-
sim, menor pressao sobre o balanço de pagamentos); de ou-
t r o. planejar a receita do orçnment.o da :Jnião fi-
xando-se o nlvel de emiss~o primãria requerida ~ expan-
são dos meios de pagamento e à taxa de jnflação programada. 
No que se refere a captação de recursos adi 
cionais pelo Estado (via tributos, operaçoes cambiais e e-
missão primária), este deveria. em situações que a taxa de 
inflação efetiva sobrepassasse a programada, captar parca-
(lO) Idem. Ibidem. pp. 129/30. 
8 7. 
las cada vez maiores do excedente socinl ô fim de elevar a 
taxa de imobilização do sistema. No caso de uma taxa de 
inflação menor do que a projetada, o pr-oc8dim8nto ~_;eria o in-· 
verso. 
Este segundo caso, apesar de nao estar em 
cogitação quando se analisa a perfomance da economia brasi 
leira em 1962, serviria de alerta contra as medidas de 
combate ~ inflaç~o e restrição de cr~ditos do Trienal,que, 
segundo Rangel, diminuiria ainda mais as possibilidades de 
se manter a demanda agregada da economia, pois constitui-
ria um golpe de misericórdia no componente investimento. 
''Se deixamos que decline a taxa de inflaç~o e, com ela, a 
taxa de imobilização e a renda, não deve ser surpresa que 
surjam pressões no sentido do aumento das transfEJrências 
compensatórias para os setores mais diretamente atingidos 
e que, portanto, tendam a aumentar as transferências,à cus 
ta da despesa efetiva. Esta exemplificação não esgota os 
m~ltiplos e complicados movimentos que se propagam por to-
do o corpo do orçamento e que repercutem sobre toda a eco-
nomia nacional e sobre suas relaç6es com a economia mun-
dial e que. de retornn. repercutem sobre o próprio orçame~ 
to, em resposta ao movimento impresso a esse ~nico e estra 
tigico item, a taxa de emiss~o''.(ll) 
Sintetisando a contraprorosta de Rangel ao 
Trienal, diriamos quB a tarefa maior do Estado brasileiro. 
a partir de 1862, seria programar uma taxa de inflação tal 
(11) Idem. Ibidem. p. 136. 
BB. 
que. ao manter deprimida a preferência pela liquidez, man 
tivesse ou aumentasse a taxa de imobilização do sistema, 
mesmo em situação de taxas de juro negativas. Esta de-
pressao da preferência pela liquidez, em condiçÕes de cap~ 
cidade ociosa existente em alguns setores, gorantiria o fi 
nantiamento das unidades deficit6ri~s em mosda 
ã medida em que o;, agentes firlunceii~o:_; fu~;:;r~rn 
express~o conto mobilizadores de c~rital. 
rlacional, 
CJLiquirindo 
As repercussoes sobre a economia se fariam 
sentir a dois níveis, Ao nfvel interno,gardntia-se um au-
menta do excedente gerado, do qual o Estado deveria captar 
parcelas crescentes destinadas à inversão em SRtores atra-
sados, compensando, assim, a queda dos investimentos priva 
dos. Do ponto de vista do balanço de pagamentos, absorver 
se-ia gradativamente seu déficit corrente. o atendimento 
de parte da demanda por importações pela produção interna 
economizaria divisas que seriam empregadas no resgate dos 
compromissos internacionais anteriores, 
E importante notar que, para Rangel, se os 
recursos adicionais do Estado, fossem tomados, ~n~o ~ mais 
valia, mas ao capital variável social, o problema do equi-
lÍbrio interno não se resolveria. Poderiam aumentar as i-
mobilizações, poder-se-ia absorver o déficit corrente do 
balanço de pagamentos, mas, o equilÍbrio macro-econÔmico 
do sistema ficaria comprometido, o que quer dizer que a e 
conomia continuaria a caminhar para a depressão à medida 
89. 
em que se esgotasse a capacidade da inflaç~o para induzir 
imobilizações privadas. Ao inv~s de um aumento da utiliza 
çao da capacidade produtiva da economia já criada tornarí~ 
mos mais desequilibrada ainda a distribuição de renda, de-
primindo-se a propensão . [ 12 I a consum1r da economian, 
''Noutros termos, as massas trabalhadoras de-
veriam lutar pela escala móvel de salários, Isto posto, a 
Estado ficaria em liberdade para fixar sua politica monetá 
ria, assim como para estabelecer sua estratégia e tática 
para a determinação da taxa de imobilização do sistema e, 
portanto, para todo o equilfbrio macro-econ6mico e para a 
expansão da capacidade 
. [ 1 3 I 
produt2va". 
Embora Rangel se colocas!;e, no debate econo 
mico da epoca, como uma posiç~o bastante critica em rela-
çao à ortodoxia do projeto governamental, as alternativas 
por ele propostas marcavam bem sua autor1omia em relaç~o ~s 
teses mais difundidas pela esquerda brasileira, que, embo-
ra tendo como alvo de suas críticas basicamente os mesmos 
pontos de Rangel- endividamento externo. estabilidade mone 
tária e reformas de base Bm nenhum momento foi 
capaz de perceber com clareza o nível de desenvolvimento 
das forças produtivas no Brasil. para poder r'rupor urna 
alternativa viável à proposta oficial. 
[121 Idem. Ibidem. p. 131. 
(13) Idem. Ibidem. p. 133. 
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Para a esquerda, a contradição que o setor 
externo da economia brasileira encerrava era a seguinte: 
a necessidade de importações aumentava de forma progressi-
va, enquanto que a capacidade para importar era limitada 
pelas remessas de rendimentos pelo capital estrangeiro aqui 
instalado e pela queda dos preços das exportações. Na ep_::: 
ca, todavia, a crítica mais enfática recaía sobre o probl~ 
ma da remessa de lucros. O imperialismo superexplorava a 
força de trabalho, remetendo para fora a mais-valia aqui 
obtida, entorpecendo, assim. as possibilidades de desenvol 
vimento do país. Neste sentido, a industrializaç~o subst! 
tutiva teria somente aprofundado nossa condiç~o de hexplo-
rados". Como assinalou Caio Prado ~n~o eram apreciáveis 
no que respeitava o nosso desenvolvimento e libertação do 
colonialismo, as perspectivas da indastria substitutiva de 
importações, dominada por empreendimentos imperialistas. 
Duas ordens de circunst~ncias contribuíam para limitar uma 
industrialização de tal natureza. Tratando~se de um pro~ 
cesso comandado por interesses financeiros estrangeiros,e~ 
ses nao iriam al~m. nas suas iniciativas e invers6es, dos 
limites fixados pelas disponibilidades de nossas contas ex 
ternas. Outra ordem de circunst~ncias limitadorcJS deriva~ 
ria do fato de ela não ter por origem e incentivas uma si-
tuação realmente nova da economia brasileira, e constituir 
unicamente maneira diferente de servir o me:;mo ~~ restrito ::ll?rr.ado con 
sumido r ante5 abastecido pela :Lmporl:açdo , , . fi nxportuç,jo prcconizadcJ 
como solução para as indústrias sulostitutiv<Js rlaria numa simples 
9]. 
coordenação entre as empresas imperialistas que se incum-
biriam de organizar esta coodenaç~o. conduzindo-a de forma 
a que as várias empresas, e mesmo os diferentes setores e 
filiais de uma mesma empresa distribuíssem suas atividades 
pelos pa!ses da América Latina de modo a se complementa-
rem mutuamente". 
[ 14 ) 
O estrangulamento da economia brasileira p~ 
lo setor externo, teria dois efeitos PI j.nciptJi'o, qu8, parn 
Paul Singer, seriam: »a depend~ncia econ6mica, afetando a 
própria soberania política da naçao, cuja independência tor 
nar-se-ia cada vez mais aparente e formal, com profundas 
repercussões sobre a formulação da política do governo. Em 
segundo lugar. a contradição acima refer·ida faria com que 
os preços dos produtos importados, cuja oferta e quase 
constante face a uma procura em contínua elevação, aumen-
tassem fortemente, constituindo-se em fator dos mais impo~ 
tantes da . - [ I 5 ) 1nflaçao". 
Segundo a linha de raciocínio acima, o Trie 
nal nao proporia nenhuma medida de profundidade para resol 
ver os problemas do estrangulamento do setor externo: ~Pe-
lo contrário, as medidas adotadas pelo governo contribui-
riam para aumentar ainda mais o endividamento externo real 
do país, ao prever um afluxo bastante vultuoso de capital 
estrangeiro nos pr6ximos tr~s anos e reservar parcelas ex-
(14) PRADO, Caio. 
liense, 1966. 
A Revoluç~o Brasileira, SP, 
pp. 305 e 307. 
Ed. Bras i-
[ 15 ) SINGER. Paul. Desenvolvimento e Crise. RJ, Ed. Paz e 
Terra, 1977. p • 1 2 3 • Este artigo foi RSCrito em El62 e edi-
ta do originalmente em "Análise do Plano Trienal" juntamente com 
um ensaio de Mário Alves. 
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pressivas de nossos rendimentos em moeda estrangeira para 
serem remetidas ao exterior como remuneração de seus servi 
( 16 J 
ços". Com isso a capacidade para importar passaria a 
ser utilizada para a remuneraçao dos sei·viços do capital 
estrangeiro. Paul Singer mostraria, ainda, que na verdade 
as somas destinadas à remuneração ao exterior ultrapassa-
riam a capacidade para importar. "O nosso saldo na balan-
ça comercial e de serviços reais 8 de US$ 575 milhÕes, mas 
a projeção de nosso balanço de pagamentos preve pagamentos 
pelos serviços de capitais, da ordem deUS$ 1.255 milhÕes 
(lucros e dividendos, juro-s, royalties, etc,) .Como US$ 165 
milhÕes serão recebidos por nós como rendimentos de capi-
tais, a soma líquida a ser paga é de US$ 1 • l (o milhÕes. 
Desta quanti~. US $ 575 milh6es serao pagos com capacidade 
para importar não utilizada e US$ 545 milhÕes com divisas 
resultantes da entrada de novos capitais estrangeiros no 
país. Está claro. portanto, que a contradição do setor ex 
terno deverá se aprofundar nos 
- - (17) 
proximos tres anosn. 
O caminho apontado pela facção mais modera 
da da esquerda para resolver a questão externa 8rr.l: suspen-
der o pagamento das dívidas com capitais o:,trangeiros; limitar a 
remuneração destes capitais as nossas reais disponibilida-
des e controlar a entrada de capitais estrangeiros aos in-
teresses do conjunto da economia. Quanto às facções mais 
radicais, suas colocações eram mais genéricas, responsabi-
(16) Idem. Ibidem. p. 123. 
(17) Idem. Ibidem. pp. 123/4. 
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lizando o FMI, as instituiç6es de cr~dito internacionais e 
o governo brasileiro (por comp,lctuar ccJrn o imperialismo!) 
la crise econômica nacional, 
Na realidade, a questão do endividamento ex 
terno era de difÍcil conser1so. 11 FundD Monetá 
rio impunha padrÕes ortodoxo,_; comportamento à 
política-econômica dos países latino-am8ricanos, ccndicio-
nando o aval a estes países ao cumprimento de suas 
exigências. Reescalanar dÍvidas com os banqueiros interna 
cionais dependia, implicitamente, da aprovaçao, pelo FML 
da política interna dos países que requeriam a renegocia-
çao, Nestas circunstâncias,e premido pelo vencimento 
a curto prazo dos compromissos externos, o Trienal teve 
de se comprometer com algumas das exigências do FMI. 
Como se viu no primeiro capítulo,o Pl~ 
no, numa tentativa de justi-fj_car no íuncJu ijliP. riu~eowuilí-
brio do balanço de pagamentos nao O>IJ r·cretir-i.n 11u futuro, 
chegou a afirmar que o cre~-:;cimuni:u LI;, cCDIIIJI:· . .i<_l 
'lO triênio, dependeria muito m'-dc; cJ,:J :i.lllCJISidurl~~ cli:J ut:Lli-
zação da ca·pacidade produtiva intern,J dCI que ri-:'1 c:~ntrudcJ de 
11 sI 
recursos ext~Jrnos. Todavia, tal justificativa ao FMI, 
possivelmente, nao se coadunaria com as perspectivas do ca 
pital internacional privado aqui instalado. 1-~ rnh u r a c_, r, I r-,· 
a curto prazo, nao pretendesse aumentar su.' 
(18) BRASIL, Presidência da RepÚblica. op. cit. p. 43, 
94. 
produção a longo prazo. que pa-
reçareça, a na o recorr~ncia de Furtado ~ ''poupança ex 
ternaN como "fator" de desenvolvimento poderia servir tan 
to de justificativa para o FMI e os banqueiros internacio-
nais reescalonarem o financiamento de nossa dÍvida ex ter-
na, quanto para aplacar as críticas mais radicais quo vi-
am o Trienal a serviço do imperialismo''. 
Na realidade, a imprecisão do Trienal quan-
to ao papel que jogaria o capital estrangeiro no desenvol-
vimento do país aumentou ainda mais a polêmica sobre a 
questão do capital estrangeiro. Este e seus ickÕlor;os.senti-
ram seus interesses lesados pelo Plano. As correntes na-
cionalistas e os crÍticos do sistema colocavam-no como a 
serviço do imperialismo. o que rnirlclVi:l, sa{dn, 
qualquer base de apoio a política externa que deveria 
ser desenvolvida no triênio. 
Ainda com referência ao estrangulamento ex-
terno e estabilidade interna - questões, via de regra, tra 
ta das em conjunto pela esquerda -,foram levantadas críti-
cas específicas ã continuidade quo r1 p,ovGrrw CrJu.lur·t deu à 
política cambial do Ministro Clemente Mariani. A SUMOC bai 
xava instruções estabelecendo câmbio especial para as em-
presas estrangeiras, de forma que a elevação constante do 
preço do dÓlar no Brasil. naquela epoca, nao afetava a re-
massa de lucros para o exterior. Ern aula inaugural do cur 
so regular do ISEB. em 1963, Dsny DuartE! Pereira colocGva: 
"A SUMDC baixa instruç6es em que estabelece c§mbio espe-
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cial para as empresas estrangeiras e a inflação que devora 
os salários dos operários e do funcionalismo não atinge os 
lucros, Ao contrário permite que empresas comprem dólares 
a Cr$ 475,00 no Banco do Brasil e vendam no câmbio livre 
a Cr$ 800,00. Em entrevista a "O Globo", em 10/1/1963, de 
monstrou que "os lucros supervalorizados e as medidas pro-
tecionistas governamentais, eliminaram os efeitos negati-
vos da inflação, nos setores de automóveis, navios, máqu.!_ 
nas 
[ 19 ) 
pesadas e outras". 
A esta denúncia da proteção ao capital es-
trangeiro, através da política cambial. somava-se a da 
utilização do crédito estatal pela.s empresas estrangei-
ras, Os organismos do Estado - principE!lmente o ElNDE -,in~ 
tituídos para ajudar o capital nacional, seriam util.izados 
para ajudar as grandes empresas estrangeiras. Com isso so 
lidificava-se o capital estrangeiro, em detrimento do na-
cional, agravando o desequil!brio do balanço de pagamen-
tos e a inflação. 
Quanto ao programa de es1:abilidade interna, 
criticas específicas iriam recair .'_on!Jr8 a omissão do programa 
governamental quanto a reformulLJção do Imposto de Rendo e sobre o 
corte dos subsidias do trigo, petr6lco n serviços rle utili 
dade pública, O encaminhamento da po1ltica anti-infla-
cionária, além de não ter eficácia, oneraria ainda mais as 
(19) PEREIRA, O. O •• O ISEB. O Desenvolvimento e as Refor-
mas de Base, ISEB. mimeo, 1961. 
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classes assalariadas, sem atingir o~ verdadeiros responsa-
vais pela inflação. Em termos mais gerais, a aplicação de 
medidas ortodoxas de estabilizaç~o era vista como uma sub-
missão do projeto governamental aos ditames do Fundo Monetá 
rio Internacional. 
A critica ~s reformQ3 rio b~s8 :1~0 foram sx-
plicitadas no periodo, como proposta alternativ~; , ; L ,- 1 ~ ·, na 
maioria das vezes, restringia-se à reforma agrária. As "re 
!ações de produção arcaicas", vigentes no setor agrícola.r~ 
penderiam, entre outras coisas, pelos baixos salários da PE.. 
pulação trabalhadora, pelos altos preços dos gêneros ali-
ment!cios, pelas desvalorizações cambiais, que aceleram a 
inflação, pelo reduzido tamanho do mercado interno, pela 
baixa produtividade do setor e pela existênci~ de grandes 
quantidades de m~o de obra ociosa e de recursos n~o utili-
zados. Desta forma, somente uma reform1Jlaç~o rndical da 
estrutura agrária poderia tirá-la dd cotHilr::.:ão de obstáculo 
ao desenvolvimento nacional~ 
Os monetaristas mais ortodoxos, obviamente, 
nao ficaram satisfeitos com a parcialidade das medidas de 
estabilização e de equilÍbrio do balanço de pagamentos de-
finidas pelo Plano de Desenvolvimento. No toc:.Jnte ao 
pacto monetário e financeiro, acusavam o 1'1 :lt?r-.JJ ;i~ --c-!t Uí1 
daptaç~a nsuavizada" do antigo Programa d8 f: ''ta tl i l i z ação 
de 1958/59, "Não se tentava, assim, mais terminar com o 
surto inflacionário mas, simplesmente, reduzir· sua intensi 
G7. 
[?o I 
dade e coloc~-lo sob controle''· - Quanto ao setor exter 
no, jamais admitiriam a possibilidade de uma política ade-
quada para o mesmo sem que fossem totalmente revistas a p~ 
litica cambial e de tratamento ao capital estrangeiro do 
governo Goulart. 
Rangel acusava os autores do Plano Trienal 
de terem uma leitura equivocada do estágio de desenvolvi-
menta capitalista do Brasil; neste sentido, as propostas 
contidas no Trienal, se implementadas, constituiriam um 
~caupe-de-gr~ceH no desenvolvimento do pafs. 
Entre os economistas de formação cepalina 
nao envolvidos no projeto oficial, havia algum~s discar-
dâncias com o caminho apontado pelo Trjenal. .Carlos 
Lessa e Maria da Conceição Tavares - ern c,cuc~ rG':',~JF;ctivos ar-
tigos ''15 Anos de Política Econ6micaN e NAuge e Declínio 
da Processo de Substituiç~o de Importaç6es no Brasil'' ex 
plicitaram porque as medidas do Trienal não debelariam a 
inflação nem garantiriam a taxa de crescimento que se vi-
nha obtendo desde 1857J de~' de lnr;o, porque Nos desaju~ 
tes entre uma estrutura produtiva cada vez mais capitalís-
tica e um inadequado mecanismo de finan(:iamento, resulta-
vam em pressoes encadeadas sobre o sistema monet~rio, que 
funcionava desse modo como caixa de resson~ncia no proces-
- . [ 21 I so inflacionar1oN, Sob o aspecto da continuidade do 
(20) ALMEIDA. J, P. Magalhães. op. cit. p, 21. 
(21) LESSA, Carlos. Quinze Anos de PolÍtica Econômica.UNICAMP, 
mime o, 1876, p. 118. 
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crescimento, como o processo de substituiç~o de importa-
çbes tinha no Brasil alcançado "uma fase t~o avançada que, 
por um lado o que restava para substituir eram, essencial-
mente, bens de capital, ou matérias-primas e materiuis pa-
ra investimento e, por outro lado, as indústrias de bens 
de consumo j~ tinham atingido a maturidade, esgotandn a re 
serva de mercado que lhes era garantida pelo estrangulamen 
to externo, este Último não seria mais indutor de investi-
mantos e, em consequência, do crescimento, passando a ser 
apenas um obstáculo, em cuja superaçao, porem, já não pod~ 
ria ser encontrGda a essência da dinâmica 
. [22) 
da economla 11 , 
A inviabilidade do projeto Trienal era co-
locada, portanto, a dois nívuL:o: 
produtiva e da estruturrJ de (iCiliéJilci,l c: J i) <l [; [) 
plada) e o do financiamento da atividnrle produtiva. Quan-
to ao primeiro, a estrutura produtiva, SE'ria u ]H"rl~:lema mais 
importante da economia br<Eiilcir<l em l 11U.!, sobrepflnr:ln-se a to 
dos os demais de curto prazo. Pur,J C:OTlCF~ I ç ·]li T,lVdi"BS, 
tratava-se da necessidade de transitar para um 
modelo de crescimento auto-sustentado, dado que o de subs-
tituição de importações já teria atingido seu estágio fi-
na 1 . Tentativas de continuidade, como AS propostas no Tri 
enal, conduziriam a desaceleração da econ0m-t,~~. ur::i'l]Liriflt(J, c:J,'J 
da '' natureza dos setores a serem tmp lani;a(lll '' ,, ,. -·,. 
vas substituiç6es levariam a invers6es com elevada relação 
(22) TAVARES, M. C., Auge e Declínio do Processo de Subs-
tituiçã6 de Importaç6es no Brasil. Da SLJbstituiç~o de 
Importações ao Capitalismo Financeiro. RJ, Zahar Ed .• 
1974. p. 117. 
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capital-produto, gerando, pelo menos a curto prazo, um pr~ 
cesso de crescimento com rendimentos macroeconômicos de-
crescentes Paralelamente, a diversificação da demanda a 
gregada, originada pelo processo de substituição de impor-
tações. foi bastante ampla, tanto em 'Lermos de ilen5 ele cap.!:_. 
tdl, quanto em bens de conHUino durciv8i~i. Por isso, a 
questão pertinente nao era buscar a continuidade do proce~ 
so substitutivo, mas sim, que os sucessivos impulsos indu-
zidos pelo estrangulamento externo ja se haviam esgotado 
quando da implantação do pacote de investimentos do Plano 
de Metas. 
Assim, nesta perspectiva, a possibilidade de 
se transitar para um modelo de desenvolvimento auto-susten 
ta do dependeria da demanda autônoma por· bens de capitaL 
cuja variável fundamental era o montnnte e a composição 
dos investimentos governamentais, dado CJUe o e estímulos 
provenientes da demanda privada já se tinham sNtuiado. Des 
ta variável dependeria tanto o ritmo de crescimento, a cu r-
to prazo, quanto a orientação do sistema. a 
I 23 I longo. Em 
outros termos. a complementação do setor industri.a1 depen-
deria, em grande parte. da orientação estratêgica seguida 
pelo programa de inversões do Governo e das medidas de po-
(23) "0 fato de que o investimento autÔnPrnc- ·.;{' -'"!_'~''lCJ 
sulta na prática numa substituj_ção c1f: '_rir: ,-rcc'O).i 
implica uma reproduç~o do antigo modelo. Nir r~o:ici .. 
de o processo de desenvolvimento que teri~ lugar n8s-
se periodo de transiç~o não seria hasicamente induzi-
do pelo estrangulamento externo, mas repousaria no im 
pulso imprimido pelo investimento governamental". Co~ 
ceiç~o Tavares. Op. cit. p. 119. 
lo o. 
lítica econõmica a serem adotadas em todos os níveis para 
superar, com sucesso, este periodo de transição. 
Com relação ao financiamento da atividade prE._ 
dutiva ~a incapacidade da economia brasileira de estabele-
" -cer uma estrutura financeira capaz, nao so, de suprir a ati 
vidade real com um montante global de poupança e·fetiva sa-
tisfat6rio como, tamb~m. de permitir as transfer~ncias in-
tersetoriais requeridas pelo processo de desenvolvimento,l~ 
vou o sistema econ6mico a por em marcha mecanismos ocultos 
de transferências, em particular via modificações violentas 
no sistema de preços relativos, com as subsequontes 
cussões inflacion~rias'',( 241 
reper-
Como se pode upr·Gencler d 8 ~; 1: t-e urtizo, 
(J s dificuldêides; por que passou a economia Lrasileiril,nD 
inicio dos tanos 60, vinculuvam-se a problemas de desfaleci-
menta da demanda agregada e a necessidade de reformas no sis 
tema financeiro. Tudo se passava como so o desaparecimento 
do componente de demanda atendido p8lu~; importações e a dimi-
nuição da taxa de investimento autônomo do governo, agrava-
dos pela aceleração inflacionária em curso desde 1959, le-
vassem a economia à estagnação, Tal interpretaç60 
cionista. "derivada de uma an~lise da tend~nc" ll j' ,:: .1 !'-) 1- :_i/'! 
e entendida como 
era reforçada pela visão keynesiana que os ecor1omistas de 
[24) TAVARES, M. C,, Notas sobre o Problema de Financiamen-
to numa Economia em Desenvolvimento. op. cit. p. 129. 




origem cepalina tinham da crise. Esta so se colocava como 
taxa de crescimento negativo do produto (o que,de fato, so 
ocorreria em 1963). Desta formu, o CüilS8rlSO pura 
estes economistas era que, rl 1 l fl :; i1 r do llru~;il ter-se 
aprofundado mais na substituição de importações,ele poderia 
entrar num per!odo de estagnaç~o. como o que ~o~r·eveio em 
outros países latino-americanos, em meados da d~cada de 50, 
dada a tendência subconsumista derivada da maturação do pa-
cote de investimentos do Plano de Metas.( 2 B) 
(26) Na sua tese de doutoramento - Growth and Fluctuations 
in the Brazilian Manufacturing Snctor during the 
1960'S and early 1970'S John Wells sintetisa os 
argumentos subconcumistus desta formu:'"d~lile persona1 income 
grew during the process of industrialization,increases 
in income were distributed very unRqually, the main 
beneficiarias being the s;néfll minoJ'ity oF the population 
at the top of the income spectrum. The proc8SS of 
increasing income concentration tended to leHve the 
great mass of the populiltion. in both ur~~n nnd rural 
areas. outside of ths market for modern mflntJf~ctursd 
goods.According to the 'structuralist' interpretation 
of the recession of the early 60's, the fundamental 
constraint to continued growth,onc8 the reserve market 
had been satisfied, derived from the economy's basic 
underconsumptionist tendencies. This can be seen in 
the following discussion from one of the clcJssic articles 
on Brazilian industrialization (Corlceiç~o Tavares - Au-
ge e Decl!nio do Processo de Substituição de Importa-
çÕes) 
The top of the (income) pyramid represent a 
larga market whose purchasing power was sufficient to 
garantes a market to the industries producing durabls 
consumar goods 
During the 1950's the top of the pyramid became detached 
from its base ••. This process puts at risck tha very 
dynamism of the capitalist sector, since the absoltJt9 
growth of the internai market wt1ich occurs .i.sinsuf-f-ic:•.ent 
to be able to garantes the acceleratto,--~ .li<JÜ'·L·r-;r, 
of recent industrial growth On tt, :; ,I 11 dem~ 
the problem was of a too highly concen'_r-i_,. ~-: t_j:~:olr-t:J,,::i;,• 
of income The desaceleration in tl1e ri1ythm of 
expansion of manufactured (consumers') goods seems to 
have been sufficient to reduce the rate of growth of 
the economy in 1962. (pp. 31/2). 
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O confronto das diversas posiçoes no debate 
politico-econômico no inicio da década passada evidencia 
a impossibilidade de reduzi-las a um denominador comum. co-
mo implícito no Plano Trienal. Essa impossi~ilidilde nao 
era fruto da mera divergência teórica dos debatedores em 
cena; na realidade. cada uma das posições respondia, ao ní 
vel ideolÓgico, a formas específicas de encaminhar a conti-
nuidade do desenvolvimento brasileiro. Assim, tanto as pro-
pria5 condições objetivas do proc8:j:;u iJ1! ucurnulCJr;ãu, quunto 
a dificuldade de composiç~o política decorrente dos momen-
tos de crise econômica, estavam na base da rejeição da pro-
posta do governo Goulart pelos diversos setor8s da saciada-
de brasileira. 
Os primeiros anos da década de 60 foram mar-
cados tanto por uma reversao do movimento cicli 
co da nossa economia,quanto por uma prufunrJa instubilidadG do quadro 
político-institucional que respaldou a expansão anterior. A 
desaceleração da taxa de crescimento econômico,a partir de 
1961, seria nao so inevit~vel mas l~m~6r~ bdntnr1tr1 profun~a. 
devido ao final do efeito acelerador resultante da implanta-
ção de um bloco de projetos integrado no espaço e intensi 
vo no tempo -, cujas demandas intersetoria:i_~, eram as responsa-
veis pela expansão do processo de inver!1ão. ' Este ·.salto qu~ 
litativo da industrialização e o próprio movimento do cap.!_ 
tal quebraram por dentro o pacto populista. inviabilizando 
sua continuidade. 
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O Trienal. enquanto proposta de continuidade 
do projeto nacional-desenvolvimentista, pressupunha a vigê~ 
cia do populismo como uma de suas condições de viabilização. 
Na medida em que o pacto populista j~ nao mais conseguia en 
quadrar os ~ntagonismos de seus participantes, abria-se es-
paço para uma radicalização progressiva das posiçÕes nele en-
volvidas. Vale dizer, em torno de cada proposta colocada 
pelo Estado haveria de se compor interesses especÍficos de 
Ocorria que nenhum dos in-cada um dos setores envolvidos. 
teresses era capaz de se impor e vl.abilizar as diretivas 
do Estado. 
O início da década passada marcaria, assim, 
uma fase de instabilidade das instituiçÕes político-econôm~ 
cas que presidiram o processo de industrializaç~o que insta~ 
rou as bases da auto-reprodução do cnpital,mas que -Foram ultrapass~ 
das pela própria dinãmica do sistema. NilCJ t.er,:J ~;j_rlu por acaso 
que, a partir de 1961. as articulações entre os níveis eco~ 
nõmico e político se tornaram cada vez mais problem~ 
ticas. A desaceleração da economia 8Xigi.o ljUB src rom~gociassem us 
formas de regular o conflito no âmbito do próprio Estado.E~ 
ta renegociação deveria passar não só pela concorrência i~ 
tercapitais, mas também. pelas relações capital-trabalho. 
Na medida em que nenhuma das duas questões ~'cc re:Julvorn a cur 
to prazo, as formas existentes de regularizaçdo da economia 
vão se tornando cada vez menos eficazes, aprn ·ur1;iando ;. 
'"gressivamente a crise econômica. 
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O Plano de Metas nao so referendou a articu-
lação que existia na economia brasileirr', U:J anos 
30 entre o capital internacional, o capital nacional e os 
setores produtivo e financeiro do Estado, como "'nbretudo mo-
dificou a estrutura das relaç6es entre os três departamen-
tos produtivos. O car~ter tardio do nosso padr~o de indus-
trialização daria, também, certas especificidades a estrutu 
ra oligopÓlica da economia brasileira. Essa estrutura e 
"marcada pela exist~ncia de um setor estatal na indústria 
de basa,pela profundidade do processo de internacionaliza -
ção do sistema produtivo e. consequentemente, por uma Frag! 
lidada congênita do capital 
A partir 
[ 2 7l 
nacional." 
de tais características es-
pecificidade da articulaç~o capital internacional, nacional 
e Estado e mudança das relaçbes interdepartamentais e que 
se deveria pensar o Estado brasileiro no início dos 60. Não 
se trataria, como assinalou Cardoso de Mello, ''de caracteri 
zar o Estado no capitalismo monopolista pelas suas funções, 
o que suporia uma relaç~o de exterioridade entre Economia e 
Política, Ao contr~rio, no capitalismo monopolista haveria 
uma politizaç~o da economia. no sentido de que tanto a for-
ma da concorr~ncia intercapitalista quanto a forma das rsla 
çoes entre o capital e a trabalho seriam conotituidas no Es 
tado, Diante disso, toda crise econ6mica se transfiguraria 
(27) CARDOSO DE MELLO, J. M .. Os Limites da Estatizaç~o.Rl, 
Publicaçõe~ do Dir 8 tõrio Ar:nrlêmico ScHJti·Jidt;t] lhlntaõ; .1977. 
p. 2 6. 
l •t· " (28) numa crise po 1 1ca . 
lWi. 
A desaceleração da taxa de acumulação coloca 
ria, assim, ao Estado questGes de como clistr·ibuir o 6nus da 
crise, como restabelecer a divis~o dos merc~dos mais estrei 
tos ante o potencial de acumulação, como distribuir os ris-
cos, como arbitrar a desvalorização do uapital entre os vá-
rios blocos e como gerar, a posterior!, uma novu etapa expa!;_ 
siva. Se, por um lado, o Estado arhitrdva sobre as ques-
tões mais pertinentes ao capital; por outro, como o pacto 
populista incorporava os assalariados, fi viabilidade de 
qualquer proposta do tipo nacional-desGrlvolvimsrltista depe!;_ 
deria, tambªm, da sua capacidade de ASsBgurar a pcJrticipa-
ção relativa dos trabalhadores na rcndn nacion~l 
mo fazê-lo em condiç6es de taxa de acumulação CdLIBntG 8 111-
flação acelerada, em que os compromissos entre os capitali~ 
tas, e entre estes e a classe trabalhadora, que r·cspaldaram 
o Plano de Metas, não teriam mais espoçu de vig~r1cia ? Na 
realidade, a falha maior da proposta de Furtado foi. nao p9!: 
caber a especificidade do momento que o c~:Jit. 'c,-~-, :!1) ~-!t'cJ 
sil passava. O engano maior do Trienal ser:;_d _i,. :.:r,-,-_:. 
por que, atrav~s do planejamento econ6mico, sureraria os im 
passes colocados~ sociedade brasiluir~ pela cr·i:,e ecunômi-
ca e política desde 1961. Conclusão: llilO llouvo sequer tem-
po para implementar o Plano em termos globais por faltc:J de 
suporte político. Tal colocação fica evidenciada pela l1is-
tória dos quatro meses de vida do Trienal. 
(28) Idem. Ibidem. p. 26. 
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O inicio d~ 1 'lli3 T11l_ marcado por urna pressao 
inflacionária persistente e em ascençao preços 
tinha aumentado em 52% em relação ao mesmo perÍodo do ano 
anterior e um d~ficit na balança de pagamentos de US$ 393 
milhÕes, com obrigações financeiras a resgatar a curto pra-
zo. Nestas condiçÕes, a primeira fase de execuç~o do Trie-
nal estaria condicionada ~s medidas anti-inflacion~rias: re 
duç~o do d~ficit pGblico e controle dos reajustes salariais. 
Além disso, como a própria ida de Santhiago a Washington,em 
março daquele ano, para renegociar a divida brasileira, es-
tava atrelada ao ixito das medidas de e~tabilizaç~o adota-
das, o primeiro trimestre assistiria a um esfor·ço de unifor 
mização das taxas cambiais e de uma política creditlcia aus 
tera. 
Em Washington, o Ministro da Fazenda proce-
deu as negociações logrando obter um acordo deUS$ 39q,5 mi 
lhÕes com o governo dos Estados Unidos. Todavia, <;-nmente 
US$ 84 milhÕes foram destinados a ut:i.lLcação imcdliltn, ilcpt]~~ 
dEI1do o restante ele como seri<l!n enc<lm:Liihodil~-> os reformas, o 
programa de estabilizaç~o e a quest~o dds encampaçoes de 
subsidi~rias de empresas americanas por parte do Brasil.Nas 
palavras de Skidmore, "o governo norte-americar1o decidira man-
ter os brasileiros com rédea curta, e conceder mais ajuda e 
financiamento somente a troco de medidas anti-inflacion~rias 
especificas que conseguissem a aprovaç~o da comiss~o do FMI 
lo 7 . 
que deveria visitar o Brasil em maio". ( 291 
No primeiro trim~~:;tre de vigêncic-J do 
Plano logrou-se manter uma expansao monet~ria dentro do 
planejado, provocando queda das vendas das ind0strias auto-
mobilística e da construção civil. O desaquecimento econo-
mico destes meses obrigou, inclusive, o Ministro da Fazen-
da a prometer aos setores afetados ~ ncJrlndli~a~~~ll Ja pol{tl 
ca crediticia para o segundo semestre dauuele ano. Os 
preços, todavia. continuaram a subir: ~omcnte durante os 
três primeiros meses do ano o Índice de preços elevou-se em 
16%. Tal crescimento foi importante, pois debilitaria a in 
da mais a posição de Dantas e Furtado sobre a fixação dos 
reajustes salariais dos funcionârios civis e militares. 
Desta forma, ao iniciar-se o segundo trimes-
tre de 1963 a experiência do Trienal encontrava-s8 severa-
mente ameaçada. Como relata SkidmorR ''os projetos sobre os 
salârios e o acordo com a AMFORP encontravam forte oposiç~o 
e, desde fins de abril, corriam rumores de. que o gabinete se 
ria modificado. O problema crucial, a curto prazo era o 
programa anti-inflacionário. A mis~ão do FMI chegou na se-
gunda semana de maio e estudava as medidas tomadas pelo go-
verno de Jo~o Goulart contra a inflação. As conclusões da 
missão foram cruciais, uma vez que tnntc1 us credores norte-
americanos quanto os europeus, esperavan1 a decisão do FMI 
antes de aceitarem outro financiamento ela enormB Uívtdo 
129 I SKIDMORE, 
Ed. Paz e 
Thomas. Brasil: de Getúlio a 
Terra, 1976. p. 295. 
Castelo. R J , 
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curto prazo do Brasil~ 
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Se a "esquerda positivc1", no poder, esforçava-
se por empreender um programa anti-inflacion~rto, como con-
diç~o para renegociar os compromissos financeiros interna-
cionais do Brasil, as organizaç6es autônomas de esquerda ra 
dicalizavam seus ataques ao imperialismo, caracterizando a 
política do Estado como submissa aos interesses do capital 
internacional quest~o das encampaç6es e da política mona-
tária subordinada ao FMI) e contra os trabalhadores in-
flaç~o e polltica salarial). A direjta, rnr s8U turno, nao 
satisfeita com a conduç~o da polltica-econômica, acusava o 
governo de compactuar com a radicalização du esquerda, de 
permissividade com a inflaç~o, de respons~vel pela instabi-
lidade financeira e indisciplina política que afastavam os 
investidores, os prestamistas estrangeiros e entidades 
internacionais (FMI e BIRDl- desacelerar1do a economia e one 
rando a balança de pagamentos - e de r.onj_vEmto com a subversão 
da ordem e da hierarquia salarial, que igualmente afugenta-
va os investidores e impulsionava a espiral ''salãrio-preço". 
Abril e maio seriam meses extremamente con-
flituados. Os empres~rios paulistas protestando contra a p~ 
lítica de cr~dito; o aumento dos vencimentos dos funcioná-
rios civis e militares de ?n% contra os 40% previstos 
e as críticas de v~rios setores da população as polÍticas 
de estabilização, de tratamento ao capital estrangeiro e as 
reformas propostas pelo governo, caracterizariam bem o im-
passe das soluç6es propostas pelo Trienal. "Em fins de maio, 
(30) Idem. Ibidem. p. 302. 
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nao havia nenhum grupo polfticu que apoiasse com força as 
medidas anti-inflacionárias. Mas a voz pÚblica exigia r e-
formas sociais, especialmente a reforma agrária. Mais im-
portante ainda, nao havia uma força 11olftica que pudesse ser 
rapidamente mobilizada por SanthiaRO Danta~ ou Celso Furta-
do, Em princÍpios de junho. tornara-se impossível salvar 
tanto o Plano Trienal quanto o programa Santhiago - Celso Fur 
ta do. O Minist~rio, submetido ~ forte press~o dos milita-
res e dos civis, concedeu-lhes um aument:o de 70% em seus 
vencimentos. A missão do FMI, em principias de maio, par-
tiu com uma p~ssima opini~o quanto ~ determinaç~o do gover-
no em lutar contra a inflação. Santtliar,o perdeu jogada 
que fizera para ganhar uma rápida e ampla cooperaçao por pa~ 
te dos credores estrangeiros. Os projetos do Plano Trienal 
já se haviam tornados obsoletos pela inflação acelerarla,que 
alcançou 25% nos primeiros cinco meses !le 1963, e Jlelo fi-
nanciamento do novo aumento salarial atrav~s de emissao de 
I 31 l papel moeda". 
Procurando fazer uma R{ntese prin-
cipais colocaç5es. dirlamos que o inicio dos ônos 60 assis-
tiu a uma crise profunda no processo de acumulação capita-
lista, que tornou obsoleto o pacto estabelecido. durante o 
governo Kubitschek, entre os diversos blocos ele cap1t~l. ~~· 
tonomizando, gradativamente~ as relaç6es enLr· 
o trabalho da "tutela'' do Estado populista. P~I·~lUJiri~Pnte b 
(3J) Idem, Ibidem, p. 305. 
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crise de acumulação deflar;J'liLJ-~;l3, uma crise de do 
minação do Estado capitalista brasileiro. A interação de 
ambos os níveis seria responsável nao so pelo recrudesci-
menta dos problemas econômicos. mo:.> ÜJnib8111 pela r;r,~nde insbobili-
dade das instituições politicas a que se assistiu 
anos. 
naqueles 
O Plano Trienal colocou-se, nesta conjuntu-
ra, como uma tentativa de se compatibilizar posiçÕes.que se 
tornavam cada vez mais distantes com o aprofundamento da 
crise, numa proposta de polÍtica-econÔmica que tentaria com 
por, entre outrcis coisas, o polltica de estAbiliJade do FMI 
e a continuidade do projeto nacional-desenvolvimr:lntista. Como 
se viu, não houve condiçôe~ de pros~>r~,'3Uir com tal proposta! 
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CAPÍTULO IV 
UM BALANÇO DO MALOGRO 
Desde os anos 50, os problemas rle ir1flação 
e l.Julanço de pugumento~o enconLr.-lm-~;u associados nas an~li 
ses de fenômenos tais como industrialização, 
~recess~o~ ou crise por que passaram as economias latino-a-
Ao final dos 70, ainrla enconi:raremos 8sta mericanas. 
prL1blernática presente na maioria das explicaç6es sobre 
a crise. Os monetaristas, apesar de terem sofisticado suas 
análises, numa tentativa de operacionalizar melhor os ins-
trumentos para lidar com tais problemas, nao se distancia-
riam do paradigma básico de sua escola: maior controle da 
política monetária e maior eficácia Uas políticas -Fiscal e 
cambial. Já a proposição cepalina, originária da dinámi 
ca externa-interna como indutora da substituiç~o de import~ 
çoes, passaria por uma série de revisÕes, aparecendo 
hoje sob os mais diversos matizes. TomDndo-se dUôS posí 
externo, como determinante do movime11to dd- ,.-!'" 
f~ricas, aparece quer nas interpretaçÕe!l de algu11s "br·asi 
lianistas", como por exemplo Nathaniel Leff, quer nas pro-
prias colocações de Francisco de Oliveira sobre o novo cara 
ter da dependência brasileira. Faremos uma breve digressão 
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sobre as principais id~ias desses autoras no sentido de elu 
cidar como. por caminhos diferentes, cOtlservam o enfoque do 
debate econ6mico dos anos 50, sem encan1inhar alternativas 
capazes de superá-lo. 
Para Nathaniel Leff,em sou livro Economic Po-
licy Making and Development in Brazil, o declínio da taxa 
de crescimento da economia brasileira, a partir de 1963, i-
niciou-se por uma restriç~o severa na capacidade de import~ 
çao. A idéia de Leff é do que, como as pressões políticas 
internas n~o se constituíam em ''barreiras a inflaç~o'', a 
~restriç~o potencial restante seria a do balanço de pagame~ 
tos e, especificamente, a possibilidade dos credores inter-
nacionais continuarem a fornecer créditos n~ situação de d~ 
sequillbrio externo provocada pela inflação''.(l) Noutros 
termos, num esforço para lidar com os problemas derivados do 
balenço de pagamentos, os ''policy-makers'' brasileiros promo-
voram a substituiç§o de importações, o que equivoleria a 
uma aceleraç~o no processo de inrtu~Lriallzaç~o. ·r odavia, 
o processo substitutivo causotJ somente umA mudança na com-
posição da pauta de importaçÕeG, mante11do-se os dos e 
quilíbrios externos. Como reflexo, a depreciação exter-
na do cruzeiro tornou-se que inflação 
interna, fazendo com que os preços relativos se movessem 
cada 
( 1 J 
vez mais a favor da produção 
LEFF, Nathaniel. Economic 




- Mak].ng and Development 
1968. p. 161. 
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tos previamente importados. Como resultado do acentuado 
crescimento liderado pelo setor industrial desde 1857, em 
1963, a Qinelasticidade renda da ofer·t~ de importaç6es" tor 
nau-se tão grande que acabou por restringir o crescimento 
do produto agregado do Brasil. Com o crescimento do produ-
to interno restrito pela impossibilidade de importaç6es de 
matérias primas e produtos intermedi6rios, os aumentos na 
demanda agregada passariam a gerar elevaç~o de preços maior 
do que efu per1odos anteriores, quando havia uma oferta rel~ 
tivamente elástica. Como resultado das pressÕes de demanda 
por produtos externos e internos, assim como "pela prÓpria 
dinâmica interna da inflação expectativas de curto prazo 
de elevação de preços e ajustamentos salariais mais rápidos 
- a taxa de aumento de preços passaria a alcançar nfveis im 
( 2) 
precedentes". 
As conclus~es de tal an~lise levariam Lsff o 
propor polfticas convencionnis da incentivo as oxportaç6en, 
negociaç5es de "supplier credits'' e de cor1troln d~ 
çao, de forma a tornar mais el~stica a oferta de 
infla-
importa-
çoes. Essas propostas se justificariam pelo próprio diagnô~ 
tico da economia brasileira realizado pelo auton pora quem 
o periodo de intenso crescimento, de 1957 a 1963, ha-
via gerado na economia um excesso de demanda efetiva.preci-
pitando-a numa etapa de aceleraç~o inflacinn(r·l~, Elgl"[l'/'' 
do ainda mais os problemas pelo lado ~o 
(2) Idem. Ibidem. p. 167. 
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mentes. que acabariam por se colocar como o determinante 
principal da queda da taxa de crescimento do produto. 
Em A Economia da Dependência Imperfeita ,Fran 
cisco de Oliveira colocou o problema do estrangulamento ex-
terno, a partir do Plano de Metas, como ''um padr~o de rela-
ções centro-periferia num patamar mais alto da divisão in-
ternacional do trabalho do sistema capitalista'' 
I 3 J 
Para de 
senvolver seu argumento. propoe centro r a sua a na-
li se na categoria "padrão acurnulaç.;o", enten 
dendo a expansao recente do capitalismo no Brasil a partir 
das articulações interdepartamentais 
I 4 J 
e das necessidades 
e formas de financiamento que estas impõem. 
O autor localizu nu segunda metade da dêca-
da de 50 o inicio de um padr§o de acumulaç~o comandado 
pelo departamento produtor de bens de consumo duráveis, que 
só se esgotaria por volta de 1976. ~Na primeiru metade dos 
cinquenta, que corresponderia quase inteiramente a presidê~ 
cia Vargas, o padrão de acumulação intentado para a econo-
mia brasileira fundava-se numa prévia expansao do setor pr~ 
I 3 J OLIVEIRA, 
feita. RJ, 
Francisco. 
Ed. Graa L 
A Economia da Dependência Imper-
1977. p. 1)7, 
(4) »A divis§o em três departamentos (produtor de bens de 
capital Dr• produtor de bens de consumo para os capi-
talistas - Drr• produtor de bens de snl~rio Drrrl fun 
da-se nos esquemas de reprodução de Mnrx, introduzindo 
um departamento produtor de bens de consumo para os ca-
pitalistas que corresponde ao departamento produtor de 
bens dur~veis, grosso modo», Idem. I~idem. p. 77. 
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dutor de bens de produção, que poderia - atente-se para o 
condicional fundar as bases para uma expansao, mais equi-
l 'b d t t - t . . (SI 1 ra a en re os res depar amentos bas1cos''. Para Fran 
cisco de Oliveira a implantação parcial de o
1 
foi viabilizada 
em primeira instância, pela ruptura entre a economia nacio-
nal e o capitalismo internacional, desde a grande recessao, 
impossibilitando importaçÕes de bens intermediários e de 
produção exigidas pela produção corrente dos demais seta-
res, No nível interno, essa viabilidade deve-se a transfe-
r~ncia de parte do excedente da prcJduç~o cafeeira para o se 
tor industrial privado e estatal. 
Sob tal perspectiva, o Plano de Metas rompe-
ria com o esquema de reprodução ensaiado por Varga:, cen-
trado em OI -,devido a nova articulação do Brasil a nível 
da divisão internacional do trabalho. Este novo engajamen-
to juntamente com uma demanda reprimida por hens dB 
consumo dur~veis. iriam con3tituir-~lD nos condicionantes 
do Plano de Metas. "O padr~o de acumulaç~o do novo perío-
do, resumindo muito bem o slogan "50 anos em 5'', pretendia 
fundar de um só golpe o departamento produtor de bens 'de 
consumo capitalista. Nessas condições, para snlvar as difi 
culdades antepostas pelas relações de proporcionalidade en-
tre DI, apenas parcialmente esboçado e quantitativamente in 
suficiente, e um o
11 
cujas dimensÕes sobrepujavilm ~ co~~~-
dade de produção interna de o
1
, somente !,,-1 \.'Í.Ll t': 
tabelecer o tipo de relação centro-periferia 
(5) Idem. Ibidem. p. 77 
Essa inver 
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sao da tend~ncia do perfodo anterior restaurou um padr~o de 
relações centro-periferia num patamar mais alto da divisão 
internacional do trabalho do sistema capitalista, instauran 
do por sua vez - e aqui constitui sua singuluridade - uma 
crise recorrente de balanço de pagamentos, que se expressa-
ria na contradição entre uma industrialização voltada 
o mercado interno, mas financiada ou controlada pelo 
para 
c a p i-
tal estrangeiro. e a insuficiência de geraçao de meios de 
pagamento internacionais para fazer voltar à circulação in-
ternacional de capitais a parte do excedente que pertencia 
ao capital internacional. Em outras palavras, esse tipo 
de crise seria radicalmente distinto da crise tradicional 
dos balanços de pagamentos das economias dependentes, pois 
o padrão agro-exportador das fases anteriores gerava, ao 
produzir a mercadoria exportável, os meios de pagamento do 
capital internacional: as crises desse padrão eram, rigoro-
samente. crises da circulação internacional de mercadorias. 
Agora, sob o novo padrão as crises sao da circulaç~o inter-
nacional do dinheiro-capital".(B) 
A diferença básica entre o padr~o de acumula 
çao agro-exportador e o que aqui se instalou com o Plano de 
MBtas ser·ia dado pelo novo caráter da dependência. Este de 
terminaria. a priori, todas as crises do novo padrão 
nidas pelo balanço de pagamentos. O movimento end6geno da~ 
conomia brasileira, fica, assim, relcgdc:o c.1 pl.-lrlu 
rio da análise, o que levu Francisco ri8 Dliveir,J o nãu atentar 
(6) Idem. Ibidem. pp, 85/7, 
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para um ponto extremamente elucidativo para a compreensao 
da crise do inicio dos 60, qual seja, o caráter de comple-
mentariedade dos projetos de investimento em 0
1 
e em 
O Plano de Metas pode-se, mesmo, CilrocleriLar ill Cl i :_; como 
um pacote de projetos destinados a instalar ambos os depar-
tamentos, do que de operaçao de 0
11
• como parece ficar impli 
cito nas conclusões sobre o novo caráter da dependência. 
Como para Francisco de Dliveira,o setor mais 
dinâmico seria o que mais pressionaria por insu-
mos básicos e bens de capital nao produzidos internamente e, 
também, o mais internacionalizado, as empresas multinacio-
nais assumiriam a funç~o de regularizar a circulaç~o inter-
nacional do capital-dinheiro. As crises ~il~riurn,du!~LCJ -Forrna,dc 
terminadas na esfera da circulação do carital; IJCDrrGriilrn 
pela incapacidade das economias periféricas de gerarem 
. 
os ~meios de pagamento'' suficientes para fazer voltar a 
circulaç~o internacional de. capitais a parte dcJ excedente 
que pertenceria ao capital internacional. Vale dizer. a5 
fases recessiva e expansiva continuariam a ser determinadas 
exogenamente à economia brasileira, embora de forma distin-
ta do que o foi durante o ~padrão agru-Gx~ortaJur''. 
Assim, os e5quE>mos LIH rG]Jf"UtiuçiiiJ illn[Jl.iadn de 
Kalecki, parecem ficar sem espaço tn6rico, pois 50 58 apli-
cariam a economias que t6m us ~ase I'BpruiJur;Hn 
do capital já internalizadas, podendo-se.a partir daí. 
estabelecer hipóteses sobre as relações entre as taxas de 
llB. 
acumulação dos três departamentos. Do comportamento das-
tas relações dependeria a taxa de crescimento da economia. 
Tais esquemas só se revelariam adequados quando se privile-
giac-;sem os aspectos internos do movimento de acumulação de 
capital. SÓ a partir dessa análbG ó que se poderia compre-
ender. de forma integrada, os problemas de "abertura exter 
na" da economia brasileira e da sua articulaç~o 
te" com o Sistema Internacional. 
"dependen-
Apesar da tentativa de Francisco de' Oliveira 
de explicar a dinâmica da economia brasileira a partir das 
relaç6es estabelecidas entre as taxas de acumul~ç~o dos tr~s 
departamentos de produção, as crises continuam, em seu es-
quema analftico, definidas por fatores ex6genos: s ,_1[) cri-
ses recorrentes do balanço de pagamentos, Na verdade, a 
Única linha de análise que, partindo das formulaçÕes origi-
nárias da CEPAL, chegaria a propor uma explicação alterna-
tiva ao estrangulamento externo como determinante, em pri-
meira instância, da dinâmica capitalista no Ard~;.Ll, cwrio a do 
grupo de economistas que viria a constituir o corpo docente 
do Departamento de Economia e Planejamento Econômico da 
UNICAMP. Tais economistas, ex-cepalinos, fizeram nos últi-
mos anos um esforço de reinterpret~çã~ da hist6ria econômi-
ca brasileira, em oposiç~o a historiografia oficial. 
A tese da "escola cepalinn", que prevtél uma 
estagnação para a economia brasileira após o esgotamento do 
processo de substituição de importaçÕes, subestimou a capa-
cidade de reprodução do capitalismo no Brasil. A interven-
]] g • 
çao política de 1964, as consequentes mudanças na condução 
da polÍtica econômica, as reformas institucionais e o êxito 
do novo modelo de desenvolvimento, a partir de 1957. im-
puseram a necessidade de se recolocar a problemática 
do início da década passada. 
Em 197ll, em Além da Estagnação a idéia de 
que o esgotamento do dinamismo do desenvolvimento indus-
trial,sustentado pela substituição de importações.levaria à 
estagnação estrutural foi revista por Conceição Tavares. A-
pareceria, pela primeira vez, a idéia de que o esgotamento 
do modelo substitutivo, em 1961, desembocou numa crise que 
marcaria a transição para um novo c:3fl!Jc:nEJ de desenvolvimento 
capitalista. Em 1971. em Natureza e ContradiçÕes do Oesen-
volvimento Financeiro Recente jEi aparecem emhrlonârios CO.!:l_ 
ceitos como o de "padrão de financiamento" e o de"padrão de i.!:l_ 
dustrializaç~o"; em 1872, na introduç~o de seus Ensaios so-
bre Economia Brasileira.(?) enfatizava que qualquer "tenta-
tiva de entender a natureza global da cri~e brasileira que 
se manifesta em 1863/64 exigiria um esforço teórico conver-
gente de duas linhas de investigação e interpretaç~o que 
até hoje não foram suficientemente desenvolvidas e muito 
menos integradas com sucesso. A primeira se orientaria pa-
(7) "Ensaios sobre Economia Brasileira" ou "Da Substituiç~o 
de Importaç5es ao Capitalismo Financeiro".(Zahar Ed. 
1972): Auge e Declfnio do Processo de Suhstituiç~o de 
Importações no Brasil (1963); Noi:H~ sobre o problema do 
financiamento numa economia em desenvolvim8nto (1967); 
Além da Estagnação (1970); Natureza e Contradtç6es do 
Desenvolvimento Financeiro Recente (1!171). , 
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ra uma tentativa de reexame do movimento de expansao cícli-
ca do capitalismo periférico. A segunda para estudos sobre 
as experi~nci'as nacionais recentes que tentariam aprofundar 
e integrar os distintos planos da anãlise do movimento de 
acumulação de capital em seu marco de referência nacio -
I " ( B ) na • Estas sugestões tornar-se-iam mais claras somente 
no artigo de 1973. "Distribuição de Renda, acumulação e pa-
dr6es de industrializaç~o''. marco preliminar ~ tese de li-
• [ 9 I 
vre-docencia desta economista". 
A partir deste momento.captar a dinâmica da 
economia brasileira significava identificar as relações en-
tre a estrutura da produção e o modo pelo qual as condiçÕes 
de reprodução do capital repoem ou modificam as articula -
çÕes fundamentais desta estrutura. Surgia, assim, como ca-
tegoria analítica central, a de"padrão de - [ 1 o I acurnulaçao:• 
que so seria possível pelo deslocamento do enfoque para 
o 
a 
estrutura de oferta. A tentativa de explicar a crise de su 
per-acumulação,derivada do ciclo de exp~nsão do perÍodo J.K, 
~se orientar~ por buscar as formas pelas quais se vai resol 
vendo dinamicamente a contradição entre produção e realiza-
ção de um excedente conforme a orientação do progresso téc-
"8) TAVARES, M. C .. Ibidem. A Guisa da Introdução. pp. 20/2. 
·g) TAVARES, M. C .. Acumulação de Capital e Industrialização 
no Brasil. RJ, tese de livre docencia, Faculdade de Eco 
nomia e Administração da U.F.R.J .. mimeo, 1071. 
(10) Padr~o de acumulaç~o se define pelo car~ter das rela-
ções inter e intra-departamentais, pela estrutura e for 
ma de financiamento interno e externo, pela estrutura 
de controle do capital, pela din§mica das rela'ç5es en-
tre as classes sociais e entre as distintas f~aç6es do 
capital, bem como pela natureza das relaçÕes estabeleci 
das com o exterior. 
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nico e do processo de acumulação se dê em forma dominante 
por. um ou outro dos tris departamentos produção de meios 
de produção CD 1 lo produção de bens de consumo cnpitalistas 
(D 11 J; produção de bens salários CD 111 J de um sistema 
- - (]]) 
economico em expansao". 
A forma de gerar e acumular os excedentes 
que se abriu para a economia brasileira Gm }Aô9, nao se man 
teve inalterada até 1956: "Sua ruptura efetiva começou a 
configurar-se em 1933/37, quando passada a recuperaçao da 
crise de 30, tanto a acumulação industrial urbana, quanto a 
renda fiscal do governo se disvincularam da acumulação ca-
feeira, e daí em diante a submeteram aos destinos e interes 
ses do desenvolvimento urbano-industrial. Todavia, o de-
senvolvimento das forças produtivas e os suportes internos 
da acumulação urbana eram insuficientes para implantar a 
grande indÚstria de base necessária ao crescimento da capa-
cidade produtiva adiante da própria demando. Assim, a es-
trutura técnica e financeira do capital, continuava dando 
os limites endÓgenos de sua prGpria reproduç~o ampliada, di 
ficultando a "auto-determinaç~o'' do proc8sso de desenvolvi-
mento",(lZ) 
Nestes termos, o primeiro conceito a ser re-
visto por Conceição Tavares seria o de''substituiç~o de i~ 
(11} TAVARES. M. C. Cantrovirsia sobrs H OistrilJuiç~o de 
Rendas .• Distribuição de Renda e Industrialização.RJ, 
Zahar Ed.l975. p. 37. 
(12) TAVARES, M. C. Acumulaç~o de Capital e Industrializaç§o 
no Brasil. pp. 115 e 118. 
122. 
taria, em termos teóricos, referido até a etapa res-
tringida da industrialização brasileira, quando a dinamica 
da economia era comandada pelos sucessivos estrangulamentos 
do setor externoJ quando a estrutura produtiva brasileira 
tinha seu dinamismo centrado nas indústrias de bens sal á-
rios e em uns poucos setores de bens de produção, cuja esca 
la de produção estaria muito aquem da demanda. sen-
tido, a implementação do Plano de Metas marcaria um 
novo padrão de acumulação do capitalismo no Brasil. 
Em fins de 1956, o governo brasiloiro formu-
lou um conjunto de objetivos setoriais, conhecido como Pla 
no de Metas. que constituiu a primeira decisão consciente 
em favor da industrialização da história econômica do país. 
"Pode-se classificar as diferentes metas em quatro grandes 
grupos, O primeiro constituido pelas inversões diretas do 
governo no sistema de transportes e geraçao de energia. Um 
segundo, pelo qual se ampliavam ou instalavam setores prod~ 
toras intermediários, no qual, pela sua significação sobres 
sai a meta siderúrgica. Um terceiro conjunto visava a ins-
talação das indústrias produtoras de bens de capital e, fi-
nalmente. a meta da construção da nova sede administrativa 
do país". 
[ 1 3) 
Este Plano, funcionnndo como "uma onda de i-
novaçoes concentrada" e propondo uma nova articulação entre 
(13) LESSA, Carlos. op. cit. p. 2B. 
' ' 
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o oligopólio competitivo, que desde a década de ?.0 aqui 
operava, o novo oligopÓlio diferenciado, que constituiria 
o departamento de produção para os que auferiam rendas de 
capital e capas assalariadas superiores, e o Estado, que 
desde o perfodo Vargas já avançava na produção de bens in-
termediários, mudou a escala de reprodução do capital no 
Brasil. Nas palavras de Conceição Tavares, seriam este e 
outros problemas ''do ciclo de expansão, que se inicia por 
volta de 1956/57, que pareceriam, hoje, mais relevantes do 
que a situação de estrangulamento externo como indutora di-
nâmica do processo de industrialização. Daí termos abando-
nado a designação de "substituição de importações", por co~ 
sideri-la completamente inadequada do ponto de vista anal{-
tico (teórico) ainda que formalmente possa ser adotada, en-
quanto o coeficiente importado da oferta final de bens in-
dustriais estiver caindo~.( 141 
A partir da idéia de que a implantação de um 
»pacote integrado de projetos'' endogertizou a reprodução do 
capital no país, outro ponto a ser revisto seri~ o caráter 
cíclico da industrialização brasileira. Na proposição ori-
ginária da CEPAL. a industrialização dos paÍses periféricos 
era resposta a mudanças ocorridas na divisão in-
ternacional do trabalho. O movimento do capital estaria as 
sentado nos sucessivos estrangulamentos externos, que repu-
nham o problema da industrialização em estágios cada vez 
mais elevados da própria divisão internacional do trabalho. 
(14) TAVARES. M. C .. op. cit. p. 133. 
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Portanto, o que limitaria, em primeira instânciô,as sucessi 
vas fases de expansão e retração do produto seriam Fatores 
exogenos à economia brasileira. O enfoque alternativo, pr~ 
posto por Conceiç~o Tavares, privilegiar~ ~os aspectos in-
ternos do movimento da acumulação, pondo ênfase no andamen-
to cíclico, característico de estruturas industriais que in 
corporam empresas nacionais, pÚblicas e estrangeiras com p~ 
der desigual 
[ l 5) 
de acumulação". 
O movimento cíclico so se revelaria quando 
remetido ao processo de acumulação de capital. Seriam as 
taxas de acumulação dos três departamentos, desiguais e pr~ 
gressivamente desbalanciadas pela própria continuidad8 da 
acumulação, que acabariam por gerar, num capitalismo oligo-
pÓlico, a reversão do ciclo. "Para pa!ses de industrializ~ 
çao retardatária, os padrÕes de desenvolvimento capitalista 
sao forçosamente desequilibrados em termos de estrutura de 
crescimento. Isso não significa evidentemente que nao haja 
possibilidades de "equilíbrio din~mico" no sentido de que 
o problema da acumulação e realização do excedente se resol 
vam satisfatoriamente a longo prazo. As condiç5es de reali 
zação requerem uma dinâmica desequilibrada e, padrÕes de 
acumulaç~o distintos nos tr~s departamentos, tanto om ter-
mos de taxa de crescimento diferenciadas como de cortes tec 
-. ,(16) nologJ.cos '. 
ll5) TAVARES, M. C,, op. cit. p. 117. 
(16) TAVARES, M. C,. Distribuição da Renda, Acumulação e Pa-
drÕes de Industrializaçao. p. 49 
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Durante o período de instalação do Plano de 
Metas nao so o crescimento simult~nso dos tr·6s cicpartamerl-
tos, embora com taxas diferentes, foi cornputível,como a prÉ_ 
pria dinâmica intersetorial . [ 1 71 assim estabelec1da responde 
pela aceleração do crescimento. 
»A desaceleração de DI. uma vez terminada a 
instalação de DII' implicou numa desaceleração na taxa de 
acumulação e, portanto, no ritmo de crescimento da economia. 
Esta tendência. junta com uma quebra no investimento pÚbli-
co (por problemas de financiamento interno e externo) deter 
minou uma queda no ritmo de crescimento do consumo dos tra-
balhadores e conduz à saturação das oportunidades de inves-
timento no • . [ 1 o I per1odo segu1nte». 
A passagem do auge a uma fase descenrlentc se 
daria, então,por efeito de um desbalanciamento extremo das 
taxas de acumulação nos três departamentos, que provocou 
uma superacumulação de capital no interior dos mais dinâmi-
cos, colocando barreiras intransponíveis a própria continui 
dade da acumulação na esfera produtiva. A idéia 8 que 
"o aumento das margens brutas de lucro. figuraria como uma 
tendincia ao aumento da taxa de "plus valia'' produzida, mas 
(17) No quinquenio 1957/61, o crescimento industrial apoio~ 
se num novo bloco de inversões cujo setor dominante foi 
o de bens de produção, desempenhando a instalação do 
setor de durãveis de consumo (sobretudo a automohilfs-
tica, excetuando-se caminh5es e utilit~riosl um pb~el 
subordinado, ainda que bastante relevante. 
(18) TAVARES. M. C .. Ibidem. pp. 62/3. 
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nao realizada, que aumentaria o potencial de acumulação, o 
qual se esterilizaria por uma redução no grau de utilização 
. ( 19 ) 
da capacldade". Desta forrna,enquanto o movj_mento ciclico é 
expansivo, todos os setores elevam, embora de forma d es i-
gual. suas massas de lucro e vao reinvestindo, em ritmo 
crescente, seus lucros na esfera produtiva, o que agrava, 
de forma cumulativa, o "gap'' existente entre as taxas de 
acumulação dos distintos departamentos. Entretanto, tal fa 
to não implica, necessariamente, ao menos para os setores 
mais oligopolizadas, numa contração de suas massas de lucro 
ou numa queda dos seus níveis de demanda corrente. A existên-
cia de um grande volume de capital sem fronteira de expan-
sao real, repercutirá, infalivelmente, na órbita financei-
ra, alimentando a tend~ncia inflacion~ria inerente as pro-
prias estruturas oligopÕlicas. 
Se a contraç~o das margens de lucro fica res 
guardada pelo poder de mark-up das empresa5 e pela possibi-
lidade de especulação financeira das mesmas, a explicação 
para a queda da demanda corrente passa por outra inst~ncia. 
Esta pode retrair-se quando o govArnu nplic~ pollticds res-
tricionistas convencionais frente a uma (:risB, Bm que sB re 
duz a taxa de crescimento, se avultam os proLJlemas de finan 
Ciamento do gasto público, de c<Jpit<JJ. l~r·cJbiJll1o J-l'lra o .sGtor 
privado, recrudec;ce a taxrJ de infJuçêio L-~ De; ciPFicit:; c:Jr1 l:JcJ-
(19) TAVARES, M. C .• Acumulaç~o de Capital e Industrializa-
ção no Brasil. p. 51. 
• 
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lanço de pagamento se acumulam. assim, uma cri 
se de estabilizaç~o. que e eminentemente politico-econ6mica, 
e • que por isso tem sua amplitude restrita ~ capacidade e 
ao poder do Estado para impor- as ~~uas r1edlda::; de rpc,trição cre 
ditícia, cambial e monetári<l, soLJrc~tuUu au~-; copitulistas. Os 
exemplos de 1961, com Quadros,e de 1963, com Goulart, ates-
tam que tais politicas não encontram ressonância numa so-
ciedade pluralista e foram sempre seguidas de períodos me-
nos ortodoxos na condução da política econômica. 
Intenta-se aqui mostrar que, numa economia 
oligopolizada,a crise econômica nao se manifesta como uma 
crise de demanda efetiva, apesar de poder passar por e 1 a. 
O fim da fase expansiva já se tcr:i.a cult~cadu r10 rnorn811Lo un L_jiJU a 
instalação dos principais projetos do Plano de Metas se com 
pletasse, provocando, via efeito desuceler·ador, uma queda na 
taxa de crescimento do produto, independentemente da condu-
ç~o da política econômica. 
Tal colocaç~o ~ radicalmente rliferente da 
conclusão da tese de doutoramento de John Wells sobre a 
crise do início dos 60, segundo a qual "if the imediata cause 
of the recession was the credit squeeze. related to externai 
disequilibrium and inflationr the more fLJndamental cause of 
the economic crisis lay in the failure of the economy to 
accommodate all of the compgting demunds (for· ,,·i -~i 'lf~ :!.1• 
af investiment, private consumption anel guv·~irilrllt!i'IL c;xp:;;IL!,_t,_rc! 
being made upon it. this resulted in accnlerating inflation 
and, in the face of slow growth in the capacity to import, 
128. 
in the need for large and continuing capital inflow••.( 2 D) 
Abrindo mais a colocaç~o de Wells,os fatores 
decisivos para a queda do produto nos ~r1os rln lOfil e 186::\, 
seriam os planos de estabilização; <; B n1j D que a crise só 
se colocaria em 1963 devido a intensidnde da restriç~o cr~ 
diticia proposta e aplicada entãu pelo Plano Trienal. 
~rhe cycle of expansion in Brazilian economy, begun in the 
mid-fifties, was brought to an abrupt end by the Furtado 
Dantas Plano Trienal implemented in early 63;the industrial 
recession began no earlier than 1963, but once it ocurred, 
it affected all sectors of activity simultaneously. In 
concluding this, we are explicitly rejecting tl1e views of 
those who have explained the recession in terms of the limita 
tions of the market, the exhaustion of import-substitution 
possibilities, the absence of a new block of investiments, 
import constrainsts to the maintenance of current pro-
duction, reductions in foreign investment, the pertubations 
caused by political crises and so an. 
~Having established that the turning point in 
industrial activity ocurred in 1963, we need to tc::~ke a closer 
look at the stabilization policies embodied in the Plano 
T ri e na 1 The Confederation of Braziliam Industry which 
had previously shared Danta's evaluation that the crises 
would be a purely transitory phenomenon, attacked government 
policy towards the end of April; ~rhe Plano Trienal h as 
(20) WELLS, John. Growth and Fluctuation in the Brazilian 
Manufacturing Sector. Cambridge, mimeo, 1977. p. 237. 
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become a simple stabilization plan. The volume of credit 
should rise in line with the general price level. What we 
are observing is the maintenance, ar even the narrowing of 
initial credit ceilings. A 11 sectors o f industry are 
observing a catastrophic fall in salas, an abnormal growth 
of stocks, a drastic reduction in orders, 
unemployment, not to mention the complete 
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stabilization measures embodied in the Plano Trienal had 
little effect on production, because they were reversed so 
quickly; however, it seems clear that as late as August, 
l 21 I economic recovery was very far from being underway~. 
A importância da restrição creditÍcia para a 
queda do produto está em que a crise, par,:~ Wells, caracteriza 
va-se pela queda da demanda por bens de consumo, ocasionando 
a impossibilidade do setor industrial sustentar seu produto 
corrente e seu programa de investimento. Isto ocorreria.por 
que parte considerável da demanda final por bens de consumo 
dependia da disponibilidade de cr~ditos ao consumidor B a 
restrição creditÍcia afetou tanto o custo quanto a disponi-
bilidade dos fihanciamentos, quer do setor comercial, quer 
dos intermediários financeiros não bancários. No que con-
cerne aos setores produtivos, dado seu alto grau de depen-
( 21) WELLS. John. Ibidem. pp. 226 e 235. 
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dência em relação aos créditos bancários para C.:Jpital-tra-
balho, tiveram que reduzir a produção corrente. Alia-se a 
isso,o fato de que a inflação corretiva (eliminação dos sub 
sfdios cambiais a determinados produtos importados,como tri 
go e petr61eo,e o reajuste dos preços das empresas esta 
tais) do primeiro semestre de 1963, reduziu a renda real dis 
ponível, que, juntarnente c n m o emprego, E:xplicuu a BX 
pans~o das indCstrias de bens de consumo dur~veis, responsa 
veis pelo dinamismo da economia no período J.K .. Ou seja, 
segundo a vis~o de Wells,a diminuição do investimento priv~ 
do seria uma consequência da impossibilidade de realização, 
tanto dos bens de consumo, quanto dos bens intermediários 
e de capital, ocasionada por políticas restricionistas.Acrescen 
te-se a iss~ o efeito da pol{tica anti-inflacionária 
as expectativas de investimento. 
sobre 
Colocar o início da crise em 1963 significa 
ler o ciclo econômico sem remetª-lo ~ estrutura de mercado 
que o suporta. Nestes termos,o esgotamento do dinamismo do 
Plano de Metas s6 é detectado quando a taxa de crescimento 
da indústria de transformação torna-se nul2 (J • (_] 2 % ) ' 
ou seja, quando, por opçêio de polítir:il CcCIJilnrnicd, 11,'1 11rna que 
da na demanda efetiva dos setore~; rnéli~, dlni:imlr:cn;. Identifi-
ca--se, assim, a ~crise maior'',decorrente da superacumulaç~o 
de capacidade ociosa das estruturas olir;oruljc;ti1s,uu G8jél,a crise 
do prÓprio padrão de acumulação que presidiu a implantação 
do Plano de Metas, com problemas de demanda efetiva, com 
uma crise de estabilização. 
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O problema erc:1 quA, fJUando esgotadas 
as possibilidades de expans~o do ciclo J.K., o ~i~tema ten-
deria a absorver, de alguma forma, as DA~Eens excGssivos de 
capacidade ociosa criadas na fase de IJCJ(Jil1 8 os 
mecanismos que tinham sido eficazes para finar ctar tal ex-
pansao. Tudo se passaria como se durante a recessao houves 
se uma redefinição do sistema a dois ' . nlVBlS: da organiza-
çao industrial e do perfil de distribuição de renda a ela a 
coplado e das instituiç6es que viabilizaram a industrial!-
zaçao na expansão anterior. Noutros tBrmo~o, o::; rT!Drg'm" de capacida 
de ociosa indesejáveis seriam absorvidas e, ao meo.mo tempo, u nivel su-
perestrutural, demolir-se-iam as instituiçõw~ políticas e +inanceiras 
utilizadas pelo Plano de Metas que,dc elemento de apoio a acumulação, 
passaram a ser obstáculo a articulação de nova frente de ex 
pansao, Todavia, tanto a absorção da capacidade ociosa 
quanto a articulação de um novo padrão de financiamento n~o 
se dariam num horizonte de curto e médio prazos. E a retoma 
da de um crescimento sustentado nao seria fruto ne simples 
mudanças na condução da politica econômica, nem tão pouco 
as evid~ncias da retomada poderiam ser confundidas com o au 
menta da demanda corrente dos setores responsáveis pelo di-
namismo do período anterior. 
O que se está querendo sublinhar e que as 
chamadas crises de estabilização escapam a lÓgicd interno 
da acumulação oligopÓlica. 
diçÕes para defender seus n!veis de demanda corrente, so 
que o fazem com exacerbação inflacionária e especulação fi-
nanceira. dimensões estas, que, no caso das industrializa-
13 2. 
çoes tardias, associam-se a problemas no balanço de pagame~ 
tos. Ficam, assim, evidenciadas as juc;Li Ficdtivus parél u <Jdo-
çao de políticas restricionistas. 
Enquanto o sistema nao definir uma nova tra-
jetória de expansão e não a viabilizar,através de um padrão 
alternativo de financiamento, a politica economica vaguea-
rã de forma errática e indefinida. Vale dizer, pro-
blema está em se compor os interesses para uma nova frente 
de expansão e uma definição desta magnitude implica, neces-
seriamente, que se torne claro qual sara o setor dominan-
te, como se articularão os setores subordinados, como o Es-
tado e o capital privado internacional e nacional se 
posicionarão dentro do novo ciclo e o padrão de financia-
manto correspondente. Sob esta perspectiva,o :; 1.1111 und go" 
aparece como o nível mais visível e polêmico das crises de 
su.peracumulação. Entretanto, por baixo de sua face dramáti 
ca,opera-se todo o processo de reordenamento para a pr6xi-
ma expansao, cuja determinação principal nao seriam medi-
das de polÍtica-econÔmica de curto prazo. Desta forrnél, sedu 
rante o período 1962/1967, nenhuma proposta de politica-ec~ 
n6mica seria capaz de articular. de imediato, tJma nova fase 
expansiva. pois esta não era uma tarefa exequível a curto 
prazo, muito menos o seria quando da proposta do 
pois o capital excedente do Plano de Metas estava 
Trienal. 
ainda 
todo por ser deglutido. O padrão de financiamento inflacio 
nário, que começou a disfuncion~liznr-se em 1959 com o au-
menta do déficit de caixa do Tesouro Nacional, as SWAPS, a 
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espiral custo-preços, nao propiciava mais qualquer tipo de 
inversão produtiva. O pacto populista, que viabilizara, a 
nível da superestrutura político-ideológica, o Plano de Me-
tas, explodia em suas contradiçÕes; r1uo conseguia mais com 
por os interesses das classes dominantes e dos trabalhado-
res nem abrir espaço para negociar as reformas institucio-
nais requeridas. 
Fazendo um breve retrospecto histórico, e prr~­
ciso ter presente que se, por um lado, o capital caff:oirn, desde 1930, 
não comandava m;:Jis a acumulação no BrElsil, por outrn, ele ainciF.l nao 
tinha sido politicamente subordinado ao capital indus-
trial até meados de 50. Isto se explica primordialmente, 
pelo fato da continua elevaçªo dos pr8ços internacionais do 
café desde o pós-guerra até ll a o colocur ne-
cessariamente, em confronto o capital cafeeiro e o 
industrial. Assim. apesar do co r te do 
capital cafeeiro em favor da ind~stria, em termos ab-
solutas.a massa de lucro da setor exportador cresceu sign_! 
ficativamente. O momento em que Grotn com absoluta clare-
za o conflito entre as duas facções da classe dominante.que, 
juntamente com os trabalhadores urbanos, sustentavam desde 
o Estado Novo o pacto populista, é o momcmtu em que :;c esgota o 
saldo de ágios, colocando problemas para o financiamento do dé 
ficit de caixa do setor pÚblico e p.::mJ o E::Jtudo, como ârl.Jitru do 
conflito. ''Assim, 1959 ~ um ano paradoxal porque marca va-
rios acontecimentos importantes para o desenvolvimento pos-
terior da economia e da sociedade brasileira. E o ano da 
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crise decisiva do café e da quebra dos esquemas de financi~ 
menta que permitiam transferências de excQdentes do capital 
cafeeiro para o capital industrial. ~ o ano da ruptura com 
o Fundo Monetário Internacional e com o Banco Mundial, que 
agravou os problemas de financiamento externo do setor pu-
blico, sem afetar o financiamento privado estrangeiro. ~ o 
ano da primeira baixa importante do Doder de compra dos sa-
lários e de aceleraç~o inflacionária, do pos-guerra. Por tu 
do isto. 1959 e o primeiro ano em que os sintomas de ruptu-
ra da base econômica do 'Estado de compromisso' se manifes-
tam como prelúdio de sua ruptura definitivu, em 1964. ~ tam 
bém o período em que as possibilidades reais, ainda que nao 
as esperanças, da burguesia nacional brasileira, de manter-
se associada em pé de igualdade com o capital estrangeiro, 
pela mediação do Estado, se configuram r.omo 
.. - .,(7.7.) 
lnVliJV8lS '. 
Sintetisando, o que se quoria colocar e que 
uma crise de superacumulação refere-se a problemus de reali 
zaç~o dinâmica da capacidade de acumulaç~o do sistema e' 
enquanto tal, já começa a se colocar em 1959, embora só a-
pareça com toda a sua complexidade em 196':!. Esta nao 
confunde com crise de estabilização, ~erada a nfvel da condu 
ção da política econômica corto nos gastos pÚblicos,co~ 
pressao da oferta monet~ria, manipulaç6es na taxa de c~mbio 
ligadas ao desequilíbrio do balanço de pagamentos na ten 
tativa de conter o processo inflacion~rio, aproftJndando a 
(22) TAVARES, M. C. Acumulação de Capital e Industrializa-
ção no Brasil. p. 134. 
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depressão e a prÓpria inflação. 
Tudo se passa como se por efeito cumulativo 
perverso, o excedente de capital, que não consegue se real~ 
zar numa frente de expansão produtiva, corneçasse a migrar para 
a órbita financeira. Repercutindo sobre esta Ürbita, a mas 
sa de lucro do sistema não se vê aumentada, mas é recorta-
da em favor do capital financeiro, acentuando a componente 
especulativa que acompanha a fase recessiva. A contrapar-
produtivo tida do contínuo refluxo de capital do circuito 
para o financeiro-especulativo dada a 
siva da remuneração do capital dinheiro 
elevação progreE_ 
8 a elevação do 
custo do próprio dinheiro,o qual e repassado para os preços 
e contratos de financiamentos. Com isso, as empresas ao re-
solverem os problemas de realização de suas massas de lu-
cro, a nível microeconômico, aprofundam o impasse maior (ma 
croeconômico) do sistema. 
O prenGncio da queda da taxa de acumulaç~o do 
sistema.dadas as peculiaridades do padr~o de financiamento 
do Plano de Metas, manifestou-se por um progressivo aumento 
do déficit pÚblico e pela erosão gradativa dos gastos gove~ 
namentais a partir de 1959, Isto,porque a mobilização 8 
centralização de capitais, durante o período ,esteve basica-
mente a cargo do Estado, ocupando a rede bancária comercial 
papel secundário. O financiamento dos projetos privados de 
investimento era realizado, basicamentE', pelo BNOE, que fun-· 
cionava como repassador de fundos internos e extGrnos bs em 
presas e pelo recurso a uma série de mecanismos ad hoc des 
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tinados a viabilizar os investimentos diretos externos co-
mo,por exemplo,a isenção de cobertura cambial para os mes-
mos. Quanto ao investimento pÚblico, a nível interno, seu 
financiamento apoiava-se nas receitas com operaçoes d8 câm-
bio, em fundos vinculados a programas setoriais especÍficos 
e emissão primária; a nível externo, no~ crét.liLos pili'Ll flrh-Jncio-
menta de projetos específicos pelo Banco Mundial, em 
"supplier credits", atrasados comerciais e nu~; SWAPS. 
Observa-se, assim, que a importância do Esta 
do para a implantação das bases técnicas necessárias a auto 
determinação do capital nao se restrin~ia somente à partic! 
pação das empresas estatais em 0
1 
e à construção de infra-
estrutura econômica. O Estado foi importante para viabili-
zar em termos financeiros e institucionais os inves 
timentos diretos nacionais e internacionais; P rl r· isso' 
na o e do se admj.rar que [l;USto rúblico fos-
se o primeiro a se ressentir com a disfuncionalização das 
formas de financiamento do Plano de Metas. Como o proprio 
Furtado revela no Trienal, "tudo se passava como se o setor 
pÚblico programasse todos os anos um nível de dispêndio ca-
paz de elevar a participaç~o do setor p~blico no produto, 
tentativa que se frustrava pela elevação do nível de pre-
ços. Para equilibrar de imediato o setor público, seria ne 
cessário admitir redução sensível de sua parti8ipação no 
produto ou captar recursos no mercado de capitais em escala 
que dificilmente permitiria a manutenção do nlvel dos inves 
t;imentos 
. ( 2 3) 
pr1vados". 
(23) BRASIL-Presid~ncia da RepÚblica. op. cit. p. 50, 
137. 
O problema do gasto pÚblico se colocava com 
tanta importância, porque, uma v 13 z maturado o pa-
cote de projetos do oligopÓlio diferenciado de produtos de 
bens de consumo capitalistas e o oligopÓlio competitivo de 
bens salário sem nenhuma perspectiva de expansão 
insignificantes taxas de crescimento dos salários 
- dado as 
reais e 
a diminuição da demanda de mão-de-obra devido ao fim da ins 
talação de DII O Estado seria o único capaz de viabili-
zar a continuidade da acumulação no oligopÓlio concentrado 
de bens de capital. Tanto e que a maior necessidade de ca-
pital-dinheiro pelo Estado se colocará quando da prÓpria m~ 
turação das inversões privadas, a partir de 1959; caLJETia 
ao investimento pÚblico compensar a perda de dinamismo das 
demais indústrias. Tal investimento, na ausência de fontes 
alternativas de financiamento, se fará, depois de 1959, ca-
da vez mais, com base na emissão primária. Recorrer a tal 
procedimento, nao era fruto de má orientação da política m~ 
netária, tributária ou fiscal; ao contrârio, explicitava a 
perda do raio de manobra de um Estado, que havia 
juntamente com o capital privudo llcJL:ional •! illt8rni:Jci_nndl 
na realização de um projeto capitalista para o Brasil, assu 
mindo o compromisso polltico de respaldar a rentabilidade 
dos investimentos privados e que, em determinado momento, só 
consegue levá-lo adiante às custas de pressões inflacioná-
rias crescentes. Como assinalou Carlos Lessa ''o problema 
inflacionário assumiu relevância na medida em que deixou de 
fornecer um esquema de financiamento para o processo de in-
versao. N~o para as empresas que puderam via reajustes de 
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preços defender suas taxas de rentabilidade, mas, si1n par a 
o governo que, forçado a contsr relativamente seus gastos, 
não poderia realizar o montante de dispêndios 0utônomos re-
queridos para a sustentação do dinamismo da economia. Note-
se que a jã citada dependªncia direta do setor produtor de 
equipamentos, do investimento pÚblico, no caso brasileiro 
introduz uma complicação adicional neste quadro, que di fi-
culta a efetiva execução dos esquemns de estabilização con-
vencionais". ( 24 ) 
Compreender por que isto ocorre,equivale a 
entender como o Estado, o capital nacionc:::l e o internacional se 
articulam no "pacto" e o que determina o Estado a "dpuiar em 
forma negociada e, portanto, conflitiva as grandes empresas 
internacionais e ao mesmo tempo proteger o capital nacio-
nal. Evidentemente, em situação de expansao al:elerada as 
fricções são resolvidas de forma positiva. Em situação de 
crise. porem, o carôter conflitivo e contraditório desta as 
sociaç~o se traduz num arrefecimento da capacirJade regulad~ 
( 2 5 ) 
ra do Estado". 
O capital estrangeiro,que aqui ;,e instalou, 
a partir de 1956, como um oligopÓlio diferenciddo de fi li-
ais de empresas terminais, para o qual a ocupa~~o de fatias 
de mercado era essencial, projetaria capacidade ociosa bas-
(24) LESSA, Carlos. op. cit. p. 116. 
( 25 J CARDOSO DE MELLO. J. M. Limites do Estado na 
são e na Crise. Folha de São PatJlo, domin~o. 10 




tanta na frente da demanda pré-existente. Isto ocorreu de-
v ido tanto a pr6pria t~tica ri~ concorr6ncia oligopÜlica, 
quanto a facilidades para instalaç~o do :;etor concedidas a 
nível da polltica-econ6mica (lnstruç~o 113 da SUMOC, Lei de 
Tarifas, tratamento ao capital estrangeiro, subsÍdios a im-
portações diminuindo o custo nominal doe inve8timentos 
etc, , , l . Por outro lado, ao maturar os investimentos, a su 
peracumulaçãa das empresas possuía canais alternativos de 
fluência: o incipiente mercado financeiro interno j~ se co-
locava como alternativa a expansao produtiva, a remessa de 
lucros e a amortização de seus passivos. Agregue-se, a in-
da, como observa ·conceição Tavares, que ''o setor de durá-
veis, ao contrário do setor de bens de produç~o. nao teve 
problemas de demanda corrente, imediatamente derivados do 
desajuste entre capacidade produtiva e insufici6ncia de de-
manda, Um grau elevado de demanda corrente das classes de 
altas tendas estava garantido sempre que se mantivesse a 
distribuição de renda e não ocorresse uma recessão econômi-
" ( 26) ca • 
Os problemas se apresentaram, realmente, no 
oligopólio concentrado, que era constituído,em parte pe~ 
las empresas estatais e por capitais privados nacionais. A 
expansão do setor produtivo estatal dependeria ria manuten-
ção da taxa de investimento autônomo do Governo, o que, a 
partir de 1962, revelou-se inviável; a do capital privado, 
(26) TAVARES, M, C, Acumulaç~o de Capital e Industrializa-
çao no Brasil. p. 160. 
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era obstaculizada pela digestão da nova capacidade de ofer-
ta de bens de produção pelo sistema e, portanto, a continui 
dade da acumulação ficaria na dependência da taxa de inves-
timento autônomo do governo. Esta,porém, dependia da capa-
cidade de financiamento do Estado, que, desde 1959, come-
ça a fraquejar, quer a nível interno, devido a necessida 
de de reformas financeiras, tribut~rias A cambiais, enfim, 
por falta de alternativas reais para fin~nciamento do d~fi-
cit pÚblico1 quer a nível externo, pelo corte dos créditos 
dos organismos internacionais, pela necessidade de contrair 
SWAPS e de ter que resgatá-las a curto prazo, gerando maio-
res pressoes para a compra de cambiais sobre o Estado. As-
sim, se o padrão de finanbiamento inflacion~rio foi exitoso 
para a instalação do Plano de M8tas, a sua disfuncionaliza-
ção corrobora para lançar a economia numa crise cuja recup~ 
ração só de daria na segunda metade da década passarla. 
141. 
C O N C L U S 0 E S 
O intuito destas observações finais e. sobre 
tudo, o de articular certas colocaçÕes que ficaram diluÍ-
das nos diversos capítulos e cuja apreciQç~o.em conjunto,nos 
permitiria uma reflexão mais aprofundada sobre a polÍtica-
econômica, suas articulações, seu espaço de atuação no Bra-
sil, no inÍcio da década passada. 
Ignácio Rangel acusou o Plano Trienal de ser 
a aliança entre monetaristas e estruturistas. Na verdade 
estas duas correntes de pensamento sempre se coJucbr'Am, na 
América Latina, como alternativas te6ricas de base ~ polít! 
ca-econõmica. O nível de absorção dessCJs duas ciE!Illill'Ches 
pelo pensamento oficial varia,assim, de acordo com o momen-
to histórico nacional e internacional e as suas ne-
cessidades objetivas. 
A crise politico-econ6mica, aberta no iní-
cio dos 60, marca um perío~o de acentuada disputa ideol6gi-
ca, na medida mesmo em que os momentos crÍticos ~;e carectgrizam 
pelo 
los. 
confronto de alternativas destinadas a ultrapassá-
Neste s~ntido,seria impossível qu8 o Pldno Trienal en 
quanto expressão da "ciência oficial", ec;tivcs;.:;o !.s8nto ':-.anto das 
contradições suscitadas pelas situações de crise E"2<-:u:rôrnica,qu,:J.::!_ 
to da divergência de interesses num pacto polÍtico em decompos~ 
çao. Sob este aspecto, as possibilidades do Pldno Trienal 
de superar os impasses colocados ~ sociedade b!'dSileira, a 
partir da crise, são discutíveis. Como se observou no ter-
ceiro capítulo, a proposta Dantas-Furtado so 
debate político-econômico. 
radicalizuu o 
Dai, nao ser nosso propósito elaborar asser-
tivas conclusivas acerca do período analisado n8sto 
lho, mas levantar algumas questôes, cnmo: 
traba-
1) Qual o significado da polltica-econ6mica? 
21 Qual o papel da polltica-ccon6mica no am-
bito do Estado? Ela e reflexu su do pen-
sarnento oficial ou e aberta arr "underground 
acadêmico"? 
3) Qual o espaço em que a política-ecorrômica 
se move? E ele o mesmo em per·fr1dos expa~ 
sivos e recessivos? 
Parece ter ficado evider1te quc a crise econo 
mica e pol!tica,que se tornou explícita no coveJ·rlo Goulart, 
levou a uma "crise da política-econômica". Esta deixou rJe opn-
recer como F.l manifestação de urn cer·to control•! Lr~r:r1if:rJ rl<r u:onmrüd [JG]n 
"Estado", desfazendo-se, principalmente a[JÓ~ iJ f.Jl~!nci,l LirJ l1 :~tm,Jl, crn 
medidas descontínuas, sem projeto, sem resultnrlo de conju:-rto. A políti 
ca-econômica parecia ter perdido cJ "eficácia" C]Ue teve, por e;<erTif-ilü, du 
rante o período Kubstchek. 
Discutir a qucst5o acima l2V<Jilt(JJcJ 
necessariamente, om esclarecer dois pontos: em primeiro lu-
gar, a forma como a "crise polÍtica-ecnn61nica" o julgada 
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depende de r. o mo flpreci.u ''efic~cia~ da mes 
ma; o segundo ponto r~mete à maneira e cones-
bida a intervenção econõmica do Estado, valE< dizer, escla-
recer as determinações qualitativas da intervenção econômi-
ca estatal e da política-econômica. 
Antes de entrar nestes dois pontos,nos permi 
tiremos fazer uma breve digressão so~re o que era o pensa-
menta econômico da ~ciência oficial'' durante o governo Gou-
lart. Não há dÚvida que a desarticulação do pacto populis 
ta tend8u,senão a radicalizar as distintas posições, ao me-
nos,a dar-lhes contorno mais definido. também fora de 
questão,que alguns problemas b~sicos, entre os quais desta-
cava-se o da repartição do produto pelas classes sociais,de 
veriam ser recolocados caso se quisesse superar as tensÕes 
latentes na sociedade brasileira. O Tritlnal, enquanto ten-
tativa t~cnica de resoluç~o desses problemas,e enquanto ex-
press~6 oficial de um Estado,que ainda por 
incorporar em seu planejamento indicativo certas rtlivindi-
cações populares, além dos interesses do capital, em deter-
minados pontos de diffcil conciliaç~o. sBra ou 
rio ou parcial. 
contraditO-
Em termos de pensamento oficia;. a maior a-
bertura alcançada no brasil f [J _j_ ' sem dÚvida a mo -
lograda tentativa do trienal par·a conciliar, ao menos a 
n!vel de intenção, algumas teses, de origem cepolina, preoc._l:!_ 
padas com o caráter excludente e desigual do desenvolvimen-
to brasileiro, e os tradicionais ensinamuntos da sscola mo 
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netarista Todavia, mesmo tendo semelhanças acentuadas,as 
oposiçÕes que restaralll ~s 6tid~s ca1Jalina u 
ram de impossível conciliaçEto. Sem n1u~~mrJ entrar no me 
rito da inviabilidade política da proposta Dantas-Furtado, 
a nfvel da própria teoria econ6mica,ficou impossível para o 
Trienal conciliar política de estabilização, por um lado, 
com política fiscal redistributiva e reformas de base, por 
outro. 
Estas e outras impossibilidades do Trienal, 
a nfvel do discurso econ6mico,revelam uma percepção diversa 
das duas correntGs de pensamento quanLu Fl nature;,:u ela interven-
çao do Estado na Rconomia. Para os monetaristas, o I ~' . pü .. J ClCB 
P.oonômica er-ronea, que se vinhc:J prnticuTJiJ(~ .-n:c l::?i1l:clCJ rw Ora 
sil,ª que teria trans·Furnlado em "depressão" (acompanhada 
de inflaç~o) o que poderia ser apenas uma flutuação passa-
geira entre dois estados de equilibrio a longo urazo. Eng~ 
nando-se nó objeto e no terreno, a política econômica teria 
contribufdo para desencadear a "crise'' que ela deveria com-
bater. Para os estrutur·alistas, uo contrór·io, a " crise " 
não era consequência de uma política social e financeira in 
flacion~ria, e s6 poderia ser superada por um novo progres-
so da política econômica. Os diagnósticos diferem e, conse-
quentemente,remédios propostos! Não poderia ser diferente! 
Ambas as escolas remetern-:>8 il Ji rerer1-
da burguesia: ou rejeitar as reivindicaç6es popul~ 
res. invocando o jogo das leis de mercado, ou inte.grar par-
te delas. 
HS. 
A dualidade das opçoes nac1 1mped~. entretan-
to, uma certa unidade de posiç~~s no que se refere ~ na tu-
reza da intervenç~o estatal e ao efeito desta sobre a cri-
se. A polltica econômica ó concebirla conn intervençªo de 
um Estado - sujeito político, que age de modo exogeno; o 
que leva a considerã-lo respons~vel pelos fracassos ou so 
pelos sucessos, conforme, respectiva1118ntu, a rít:i.ca monrJta-
rista e a estruturalista. Como assinai~ Carlos Lessa, as 
correntes econômicas que têm como projeto megalômano a cons 
truç~o da hist6ria econ6mica, consideram o Estado um sujei-
to supra-social, cuja açao se desdobraria em mQltiplas fren 
tes e geraria complexos efeitos em carlei~. A c.Lenc:i.a eco-
n6mica, atravªs da teoria, deveria contriiJuir para que o Es 
tado integrasse suas açoes num todo co8rente, sGndo a plan! 
ficaç~o o método para atingir este desiderato. (l) "Através 
da linguagem da planificaçªo e com seu arsenal ~8 mod8los o 
economista estaria no topo da pir~mi1le, sGr·i~ o profissiu-
nal para a conduta racional do Estadão. A hist6ria 8conomi 
ca, como projeto, ou seria formulada pelo econom1sta-pl~ni-
ficador (vers~o mais ambiciosa), ou assistida p~lo economis 
ta-planificador (vers~o relativamente mais modesta). De 
qualquer forma.como sujeito-cen'Lrcll uu cr1ddjuvur;L1~ pr.i;11":Lpnl,CJ eco-
(1) Lessa, Carlos. O Conceito de Politica-Econ6mica: Ciên-
cia e/ou Ideologia ? 
la UNICAMP, 1976. p. 
Campinas, 
393. 
Tese de Doutoramento p~ 
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nomista seria um uprodutor racional'' da hist6ria. Do mode-
lo como mecanismo, ao plano como projeto global para a so-
ciedade; da oficina ao topo 
. . . l"i da p1ram1de". 
Interessante notar que,embora as observaçÕes 
de Lessa estejam endereçadas àquelas escolas do pensamento 
econ6mico que colocam o Estado como o agente de mudança so-
cial no caso latino-americano,a CEPAL mesmo se con-
siderarmos o Trienal,em seu assencial,um simples plano de 
estabilização, ao nível de seu discurso também detectamos 
a idiia do planejamento econ6mico como a "inst~ncia magna" 
da racionalidade destinada a superar os impasses colocados 
a sociedade brasileira naquela épuca. Neste sentido, o hor-
ror dos monetaristas às udemag6gicas" pr~ticas axpansionis-
tas dos governos latino-americanos era tão grande,que eles 
seriam até capazes de "planejar" a reconstituição do "laisse~ 
faire". Se para eles o Trienal foi uma tentativa de pre-
servar o livre-jogo do mercado, através da intervençdo esta 
tal (paradoxo aparente !).após l964,tal idéia foi totalmente 
assimilada pelo ideârio monetarista. 
Desta forma. questões como as relações entre 
a economia e a política, o aprofundamento da noçao ele crise 
econômica relacionada ao movimento das classes sociais. o 
car~ter inevit~vel da crise de acumulaç§o, nao ~Briam res-
pendidas pelas an~lises doo monetaristns e do~ lC~_.Lruturis· 
tus. Vale dizer, o debate entre monetaristas e estruturis 
(2) Idem. Ibidem. p. 403, 
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tas nunca permitiu uma compreensao científica abrangente 
das crises no capitalismo "perif~rico" e, consequentemente, 
do papel da política econômica nestes reríodos ~-~ rJGrn me:'lmo dLJ-
rante fases expansivas do ciclo econ6mico. 
Suzanne de Brunhoff coloco a impossibilidade 
acima apontada au comentar o debate entrB monetoristos e 
keynesianas nos países centrais .. na c, li (J Li E-· 
lisor a crise da política econômica com base em 
efeitos esperados de uma boa política, o fruto da sabedoria 
dos príncipes. Seria encerrar numa análise os erros ou as 
faltas cometidas pelo Estado-sujeito, Ao contr~rio, parece 
que considerando "a crise" da polÍtica econômica de um ou-
tro modo, como constituindo-se ela mesma uma nova forma de 
polÍtica econ6mica, exprimindo a gest~o capitalista da cri-
se, transformaríamos os elementos do problema A partir 
de ent~o. a gest~o da ''crise" emerge tanto da política eco-
n6mica quanto a gest~o do ''crescimento". E a crise da poli 
tica econômica não é um indÍcio de erro ou de inação 
p~eciso entretanto, mover-se com precauçao neste novo terre 
no, Com efeito, considerar a crise econômica como a expre~ 
sao de uma estratégia capitalista ~ enfatizar o controle da 
economia pela burguesia de modo talvez excessivo A 
idéia de uma estratégia burguesa nao eleve ser abandona-
da, mas ela deve ser relacionada a condiç6es objetivas. das 
quais a crise e as oposiç6es de classe fazem C 3 I parte". 
C 3 I BRUNHDFF. S .. Crise Capitalista 
Estado em Crise. RJ, Graal Ed., 
e Política Econ6mica. 
1977. pp. 1~1/Z. 
o 
148. 
Partindo das observaç~es de Drunhoff,parece-
nos que o primeiro conceito a ser revistn ª o de Estado. 
Que alternativa de análise poderia ser duda aquela que con-
sidera o Estado enquanto um sujeito SLJpra~social 7 No ter-
ceiro capítulo procuramos abordar tal questão. 1\t!Lomnremos 
sucintame11te as ~usiç6es ent~o levantadas para que possa-
mos pensar, a partir da perspectiva de análisP do Esta-
do lá exposta o espaço e os llmit8s dE1 flolii:ica-econ6mica. 
De início, EOndoc.surnoé> 
de Carlos Lossa soiJre o Estado capitalista: 
ffo Estado funciona como um fcirum de competição intercapita-
lista. Sendo ele imenso e complexo, dispondo de controles 
diretos e indiretos sobre os mais diversos segmentos da eco 
nomia, sua atuaç~o concreta em seu cotidiano polÍtico-econ~ 
mico ~ vari~vel significativa do quinh~o de lucrns obtido 
por cada grande empresa ou grupo de empresas. F.vidontemen-
te as empresas competem no seio do Estado para inclin6-lo 
a uma distribuiç~o a seu favor. Evidentemente pactuam e 
compõem-se quanto a modos de repartição das benesses efoti-
vas e potenciais do Estado. Em alguns momentos e sobre ce~ 
tas parcelas das benesses do Estad~o podem estourar confli-
tos inter-empresas ou inter-setoriais, Esses cnnflitns se-
rao arbitrados em algum nível do Estado que pode momentanea 
menLe assumir o papel de árbitro. 
"Admitir basicamente qU8 os oligopólios 
controlam o Controle utilizando o Estad~o como r6rum da com 
petição intercapitalista e locus da negociação capital-tra-
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balho nao pode ser interpretado como: as grandes empresas 
oligopÓlicas são em conjunto sujeito racional ria História 
Econômica do capitalismo, que com o planejamento Je longo 
prazo teriam agora os processos sociais sobre sua inteligª~ 
cia coordenadora. O padr~o de acumulação do capitalismo em 
etapa oligop61ica; o complexo desdobramento a nivel mundial 
do desenvolvimento capitalista; a instabilidade da comreti-
ção intercapitalista e a nova configuraç~o das relações so-
ciais continuam produzindo uma hist6ria basicamente n~o con 
trolada. O pr6prio Estado, como instituição, pode ser uma 
mediação por onde passa a hist6ria nao controlôda. O plan_§_ 
jamento aceito pelas grandes empresas e re~liz~do com o ma-
ximo de periodicidade de que a ciªncia oficial nnssa forno-
cer nao passa de uma promessa e de uma explicitução do cur-
so histórico desejado - -porem nao 8 jamais um cursr:J histórico 
garantido". ( 4 ) 
A política econômica passa, er11;iJU, a ser en-
carada como uma intervenção an w[vFJl econômico Estado, 
entendido como ''pacto negociado de poder». O limite di:l po-
lftica-econ5mica fica, assim. circunscrito, em primeira ins 
tância, a capacidade daquele puctn ;Jélr,l definir sua tc!Stra 
tégia e impÔ-la às demais classes comD rrm prlr,]r~t:r:r nr·Je.i;l~ 
nal. 
Existe ainda um outro ponto a ser 8xplor~-
do quando se considera a política-econômica como decorrên-
(4) LESSA, Carlos. op. cit. pp. 420/423. 
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cia de um pacto inter e intraclasses. Ao contrário da con-
cepçao keynesiana CJU8 encrll'fl pul{l-.lc.-1 r:I.IJrlnrllj_ca 1:0 
mo um todo formi:idO de v~rios componentes, reflêáin-
do uma prática do Estado-sujeito que comporta um arranjo s! 
multâneo das relações de classe e das pressoes de mercado, 
nao femos a ilusão de que a política econômica funcione en-
quanto conjunto harmônico. 
O fracionamento da política-econ6mica decor-
re, em primeiro lugar, dos interesses especÍficos que sao "ar 
ranjados" num pacto de poder, mas que nem por isso se di-
luem no todo, perdendo especificidade. Este limite maior a 
unicidade da política econômica poder diferenciado das 
diferentes facções de classe te Ufl~J cL::~séii.Jó, sncioi..s no aparelho 
de Estado definiria,em primeira instância, o fracionamen 
to da política econOmica e quais politicas especÍfi-
cas a serem privil8giadas; pur outro lado, tal fracionamento 
se inscreve, também, nas diversj.dudes dn~; gestõc:;, sGgundo 
os objetos e as instituições. Todavia, ror mais que pesem 
razoes t~cnicas e institucionais especÍficas ~ política mo-
netária. à politica fiscal e assim por diante. o por meio 
de uma relaç~o com a Mpolltica" que a compartimentalizaç~o 
da política econômica toma sentido. N~o h~ um funcionamon-
to ''global", nem fracionamento completo da política econômi-
ca, pois ''as ações dos grupos econômico-sociais est~o refer1 
das ao Estado e em seu seio se compõem. nao som8r1·1 P rJ'T' c>'" 
mos estáticos, mas sim resolvendo-so em Llm procosso com co~ 
plexa dinâmica. Por que esta interaç~o das forças econ6mi-
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co-sociais altera sua prcipria correlaç~o neste processo ? 
Este processo nao i gratuito: est~ referido e e a realiza-
ç~o quotidiana da produç~o e repartiç~o dB bens materiais 
no sistema social''.(S) E o movimento histórico, que propi-
ciou a emergªncia da política econ6mica cclmo forma de ~~es­
t~o" de um pacto político previamente estabelecido no inte-
rior do Estado, imprime a propria polít1ciJ-econ6mica seu ca 
ráter.ao mesmo tempo específico e totalizonte. 
Como colocado acima. o ''espaço de atuaç~ou da 
polftica-econ6mica variar~ de acordo com a~ ''bases'' do pac-
to de poder e com o movimento da acumul~ç~o de capital, ~en 
do ambas as variações bastante relacionadas. Gostaríamos de 
ampliar esta discussão a partir da experi8ncia 
com o Plano de Metas e o Plano Trienal. 
O Plano de Metas propoe um intenso 
brasileira 
processo 
de diversificação industrial da economia IJrasile.i.ra, a 
tir de um pacote de projetos que estabPleciô relaçbes de de 
pend~ncia e complementariedade entre os Departamentos de 
Bens de Produção, Bens de Consumo Cup_iL-11 L~;l.u e Bens de Con 
sumo Assalariado, impondo uma dinãmica endcigena ao IJrocesso 
de acumulação no Brasil. Desta forma, sua prÓpria instala-
çao seria respons~vel, via efeitos multiplicador/acelerador, 
por elevadas taxas de crescimento das invers~es e do produ-
to, 
Apesar da instalação do Plano de Metas ter 




as articulações intercapitalistas no interior do 
estrutura produtiva marcada por empresas esta-
tais na indústria de base, pela profundidade do processo de 
internacionalizaç~o e por uma "fragilidade cong~nita do ca-
pital 
( 6 ) 
nacional" ele mudou as bac,es técnicas de r e-
produç~o do capital, sem preocupaçao paralela de reformula-
çoes instrumentais e redefiniç~o do papel do E~tado. Como 
colocou Carlos Lessa: "mobilizou-se e utilizou-se intensi~ 
vamente o velho aparelho. nele apenas introduzidos ajustes 
parciais. sem qualquer definiç~o global da tarefa. Co11tudo, 
devido ~ crescente complexidade dos objetivos impostos pela 
etapa superior de industrializaç~o. conferiu-se um certo re 
fir1amento a alguns instrumentos (orçamento cambial, fundos 
financeiros, etc .•• ) bem como instalou-se uma incipiente 
conjugaç~o instrumental (grupos executivos coordenadores don 
estímulos à industrialização privada]. fais avanços reali-
zaram-se com um cunho acentuadamente pragm~tico e empírico. 
Progrediu-se nestas mat~rias o estritamente requerido pela 
consecução direta dos objetivos propo~tos. N~o éie r8alizou 
qualquer esforço autônomo por maior adequôção. Persistiu e 
de certa forma, acentuou o caráter não harmônico e improvi-
sado do instrumental de política econômica. Contudo, por 
se ter forjado no processo, revelou-se sobremodo eficaz o 
sistema de ação governamental 
parciais operados à margem do 
resultante daqueles 
171 velho esquema". 
(6) CARDOSO DE MELLO, J. M .• op. cit. 
ajustes 
" Convém 
( 7 l LESSA. Carlos. Quinze Anos de Política Econômica.p. 85. 
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sublinhar que o sustentado processo de transformação 8stru-
turais, ao renovar continuadamente o panorama de tarefas, 
conduzia, necessariamente, ~ adoç~o de prontas soluç~es ins 
trumentais. Este comportamento foi facilitado pela relati-
va simplicidade do processo de poupança-investimento, quB 
dispondo às autoridades um ponto de passagem obrigatór·io 
suas relaçÕes com o exterior permite-llle:;, atrav~s da 
aplicaç~o de toscos arbitrioR ao~ fluxos externos, contra-
lar o essencial da dinâmica da economiu. Tais fatores fize 
ram hsgemõnico, na polftica de desenvolvimento, o instrumen 
to cambial. relegando neste particular, os demais instrumen 
tos a um 
[ B l 
segundo plano". 
As colocaç~es acima evidenciam dois 
importantes a serem pensados se quisermos avaliar o 
pontos 
cara-
ter da política econ6mica durante a instalaç~o 1ja ind~stria 
pesada num país de "capitalismo tardio". IJrlrr,clJ illflé!rll.E-!, a 
simplicidade do manejo dos instrLJmentos de polÍticA econôm! 
ca que atenderam as especificidades do procosso de acumula-
çao no interior dos setores mais dinâmicos. Tal simplici-
dade, manifesta na prioridade dada a pol!tica Cdmbiôl, es-
tava. ela própria, inserida numa estratégia glohal de desen 
volvimento, cujos atores principais eram as empresas inter-
nacionais e o prÓprio Estado. 
Poder-se-ia objetar ~ colocaç~o ôcimd que o 
caráter parcial e não-integrado das medidas de política-se~ 
(8) Idem. Ibidem. p. 104. 
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n6mica,no perfodo,foi devido ao ~despreparo'' institucional 
e instrumental do Estado Populista para enfrentar novas ta-
refas, t Óbvio que o fato da industrialização pesada no 
Brasil ter-se realizado sob o marco de um Estado que ainda 
guardava pr~ticas polfticas de cunho populista conferiu al-
guma especificidade ~ conduç~o da política ocon6mica. En-
tretanto, isto nao e primordial. O que gostarfnmos de 
blinhar é que com todas as limitações institucionais, as medi-
das de política econômica se moveram sempre no sentido de 
respaldar o modelo global de reprodução capitalista no Bra-
sil: a SUMOC baixou a 113~ o plano de Rstabiliznção de 195~ 
nao obteve sustentaç~o: em 1959 o Brasil rompe com o FMI e 
por aí afora. Na verdade, tais medid.:ls, que poderiam pare-
cer políticas setoriais isoladas, se rRmetidas ~ articLJlCJ-
çao entre blocos de capital refcrcnd;)da pelo Plano de Metas, 
capital furmam um todo consistente com a lógica 
Claro está que u dualidade rle fuiJc_iulhJnJOill:u d,-.J 
econÔmica luma sentido, sutnentc por mi~i.rr de c;ua 
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58 de forma diferente set:undo U f-Jl:llirclu ri c cJCUrTIU 1 ill,:dU que 
::;e remeta e segundo a fase do ciclu cco1rÔmir::rJ 8111 que éJ eco-
nómia se encontro. 
O segundo ponto que gostariamos Je sublinhar 
diz respeito a colocação fitrdl do parágrr:fo urlti?rior. Na 
realidade, durante o período 1957/1961, enquanto se obteve 
taxas de crescimento do produto que,<Jpr:!CJ.:,r· rir: rlj_ lcr·,_:lr' i,r-
das, r;nrarltir·am rnarr;cn:; rio luorr1:-~ cre::;cenLr!.s 0'; di.vGrsas fuc 
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çoes do capital, o car~ter pnrcial o fr~cionudo da politi-
ca econômiCa não se antagoniza, ao menos de forma aberta, 
com os propósitos globais rncsrnu. Vale dizer, os 
avais do BNDE a financiamentos externos de empresas estran-
geiras aqui filiadas, o espaço crescente ocupado pelo Esta-
do no setor produtivo,não mereceram por p3rte dos empresa-
rios nacionais críticas contundentes no perÍodo Juscrdino. 
A partir de 1962, tais argumentos seriam utilizados pelos 
ide6logos da burguesia nacional como respons~vsis por sua 
fragilidade, perda de posição e queda de sua rentabilidade. 
Noutros termos, reforça-se a id6i.,-J levurrl.ci ',"! nc1 i..E<J. C't_~iro capí-
tulo, de que,em fases de expansão acelerada, us possíveis 
fricç~es entre blocos de capital tendem a ser resolvidas de 
forma positiva, enquanto que,em situaç~es de dB:;censo cf-
clico,o caráter desigual du associação tmln; F'~LlclrJ,r:mq·w'''·'J:; ·i_r-1 
ternacionais e nacionais tende a ser reforçado e Pxplic!ta-
do, 
Ao nível da polftica econ6mica, nos perlodos 
expansivos. por mais prec~rias que s~jam as condiç6es insti 
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medidu:j setor:i.<Ji:;, 
,1c -i_m,·r ~; 2 u 
jJ[JJcl 1 ü/iJ(J 
llli::l em que, apesar de diferenciadas, as taxas de aCIJmula-
çao crescem nos diversos departamentos dfi economia. Toda-
via, isto se apresenta assim somentP uo nivel da apar~ncia. 
Na realidade, mesmo em perlodos expansivos nao há nem fun-
cionamento global,nem fracionamento completo da política e-
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conômica, 
Em períodos de crise quando o necessida-
de de compor interesses especÍficos, quer a rBSDeito de que 
setores suportarão o ônus maior da crise, quer sobre us seK 
mentes que serão privilegiados numa posterior expansao -, a 
ausência de linhas definidas, no acúmulo de providências 
múltiplas, p6e em relevo o car~ter fracionado da política 
econômica. A política econÔmica apresenta-se,nestas fases, 
atruvés de m8didas :,;etorializadas, apontando em várias direções, 
porquanto respondem a diversos problemas decorrentes da di-
minuição do ritmo de acumulação: modificação dos valores r~ 
!ativos, eliminação dos concorrentes mais débeis, 
das relações de força e reajustamento das relações 
inter classes. 




política econ6mica sao totalmente improc8dentes. N~o seria, 
simplesmente, por motivos técnicos que o Plano Trienal nao 
ii·i.u conseguir ar·ticular· uma proposta "saneCJdora" para a econo 
mia bresileira. embora sua an~lise interna pudesse revelar 
limitações mesmo a este nível. Nenhuma proposta d8 políti-
ca econômica o conseguiria, porquanto a crise do padrão de 
acumulaç~o proposto pelo Plano de Metas ainda se encontrava 
no seu início. E a gest~o de crises deste tipo n~o ci tare-
fa de curto-prazo Vale dizer, muit8s das polÍticas se to-
riais, em períodos de crise ,podem dissolver resistências me-
nores, sanear capitais excedentes om setoren ospecificos.e~ 
l 57. 
fim,corroborar com a digestão da própria 
capital decorrente da expansao anterior. 
superprodução de 
Contudo, o poder 
da politica económica de gerir e ultrapassar a crise da eco 
nomia brasileira no inicio dos anos 60 era limitada ~ela e-
xistência de capacidade ociosa indesejável, pela necessida-
de de articulação de um padrão alterr1ativo de financiamento, 
enfim, pela impossibilidade de uma composiçao al~ernativa 
de interesses que propicia~se uma nova frente de exp0nsao. 
Assim. o que o senso comum consideraria como dissolução da 
politica econõmica. sua impotância,o ~;err Cdri!tur 8rr,Jtico e 
multidirecional. nao e senao a express,ro J.c, gesido '~étpit;-;-
lista da cri::;e. 
l 5 FJ. 
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